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INTRODUCCIOY4
2El tema de estudio de esta investigación se justifica por la importancia
que la publicided, como un instrumento de competencia estratégica, ha
adquirido a partir de la década de 1960. Y esto no sólo por el Volumen de
recursos que absorbe y su tendencia creciente en el tiempo, sino, y
principalmente, por los efectos que produce sobre la estructura del mercado
y el bienestar social.
Aunque la publicidad puede ser objeto de estudio desde diversas
perspectivas -v.gr. la Sociología o el Marketing-. el análisis que aquí se
presenta se inscribe dentro del marco de la Economía Industrial. Por tanto,
no nos ocuparemos de consideraciones sociológicas nl. económicas sobre si eí
volumen de publicidad actual es perjudicial o beneficioso para el bienestar
de la sociedad, como hicieron, por ejemplo Di3cit y Norman(1978), Fisher y
NeGovan <1979>. Tampoco nos centraremos, aunque sea un tema de estudio
especifico y ya clásico dentro de la Economía industrial, en la naturaleza de
la publicidad, es decir, sri si proporciona información sobre las característi-
cas reales de los productos o si~ por el contrario, su objetivo es persuasivo.
lo que acarree efectos de distinto signo tanto sobre las decisiones
individuales de consumo como sobre las estrategias empresariales para la
captación de cuotas mayares de mercado y la creación o elevación de barreras
a la ,ntrada. En concreto, en estos aspectos de los distintos efectos de la
publicidad se han centrado autores como Stigler <1961>, Arrov y Nerlove
<1962), Villisason (1963>, Telser <1964), Comanor y Ijilson (1967 y 74). Doyle
(1968>, Veis. (1969), Bloch <1974>, Nelson <1974), Schtoalensee <1974>, Ayanian,
<1975>, Eutters (1976), Lainhin (1976>, Spence (1976 y 80) y Grossman y Shapiro
<1984) entre otros, por lo que la controversia continúa al e,dstir fuerzas con
direcciones opuestas que actúan simultáneamente sobre la estructura del
meresdo. Por ello, como sef~ala Resuides (1986>, la dirección final de los
efectos dependerá de cuál de lea fuerzas sea dominante, cuestión que debe ser
3contestada solo a través de la evidencia empírica, y que, por tanto no pucile
ser homogénea ni en el tiempo ni en el espacio, dependiendo de las caracteris’
ricas propias de la muestra de referencia que se analice en cada estudio.
A pesar de esa importancia que los autores han concedido a los gasto.
en publicidad, reflejada en esa amplia literatura tanto teórica como empírica,
en Espaóa los estudios de la publicidad, desde la óptica 100 .eq~ai hemos
delimitado son prácticamente inexistentes, reduciéndose a los aportados por
Vague (1987> y .Jaumandreu y Mato (1988). Esto es debido quizás no canto a la
dificultad que supone el hecho de que el papel de la publicidad ~%Oesté
delimitado de forma clara dentro de una de las categorías del paradigma
clásico astructura-conducta-resultados, sino principalusence por la falta de
información suficiente y fiable sobre las decisiones publicitarias adoptadas
por las empresas, lo que restringe la naturaleza da los posibles estudios
cepirico..
Nuestro objeto especifico de estudio, por tanto, son loa determinantes
del volumen de gastos en publicidad en Espada, por lo que el trabajo se ha
estructurado en tres capítulos,
El Capitulo primero consiste ea un estudio siscendeico de la publicidad
como variable de decisión empresarial, a través de la revision de los diversos
modelos teóricos de decisión que se han desarrollado en la literatura
económica de las últimas décadas, principalmente a partir del estudio
realizado por Chamberlin (1933>. Estos modelos permiten conocer el volusen
óptimo de publicidad par. una empresa que actúa en una industria tanto
monopolista como oligopolista y que, según Buxton, Davies y Lyons(1984> , esta
última es el marco teórico más adecuado para el estudio de la publicidad al
incorporar la estructura de juego estratégico entre les empresas, sea cual sea
- el objetivo de ma,cimización inicial que venga planteado dicha empresa.
El Capitulo segundo analita las condiciones optimi2adoras del volumen
de gastos en publicidad que proporcionan esos modelos de decisión, que
permiten establecer las re lac iones existentes entre el volumen de gastos en
publicidad y las variables consideradas coso factores determinantes. En
concreto, la principal. cnestiór. planteada, al igual que hicieron entre otros
borimar y Siciner <195’.), Cable (1912>, Suiton (1974) y Comanor y Vilson
<1974> es analizar cómo la estructura del mercado, medida por el grado de
concentración del mismo, puede afectar al volumen óptimo de gastos en
publicidad, dependiendo de la distinta naturaleza de los productos, y de la
industria analizada.
Dicho capitulo aporta, además, una descripción de la muestra sobre la
que se realizará el estudio espiricó que se lleva a cabo en el capitulo
tercera, centréndose en concreto aula selección de las unidades bésicas así
coto en las distintas fuentes de información disponibles y sus problemas ¿e
coaparibflidad sietodológica, y en la descrlFcién precisa de las distintas
variables utilizadas en el proceso de estimación,
El Capítulo tercero contiene las distintas contrsstaciones empíricas
para el caso espaóol, que muestra en qué metida los factores identificados en
los modelos teóricos de decisión como determinantes del gasto en publicidad
explican el volumen actual existente en Espada, utilizando la metodología de
estimaciones con datos de panel, Y este no sólo por las ventajas econométrí-
cas, por ejeaplo de reducción de sesgos en los parámetros, así como las
posibilidades de sodelización dieteica que proporciona est, metodología, sirio
también porque al tosabinn .1 análisis de sección cruzada con el. análisis
temporal utiliza Aa forme extensa toda la información s.uestral, con lo que las
estimaciones de los parámetros estrúcturales serén consistentes.
5CAPITULO 1
REVISION DE LA LITEILATJJRA EGONOMICA. MODELOS
DE DEGISION DEL VOLUMEN PUBLICITAXIO
6
DETERMINANTES DEI. VOLUMEN PUSLICITARIO: MODELOS U! DECISION
1.1. INTRODIJCCION
Este primer capitulo se va a centrar en los factores que determinan el
volumen óptimo de publicidad a través del análisis de diversos modelos
teóricos de decisión desarrollados en las últimas décadas, Antes da reseóar
y analizar dichos modelos debemos hacer una consideración previa, en cuanto
e cómo debemos tratar a la publicidad, ¿como un coste fijo independiente de
los costes de producción o coso una inversión? Analizaremos estos aspectos y
sus implicaciones en la determinación del volumen óptimo de publicidad.
La línea teórica mas desarrollada de los modelos de decisión del volumen
óptimo de los gastos publicitarios, y en la que nos vamos a centrar, parte do
considerar a éstos como un coste fijo, que se a4ade a los costes de produc,
cUn, independientemente del volumen producido por la empresa, y no como una
inversidn<*>’, Dichos modelos se pueden clasificar a su vez teniendo en
cuenta el objetivo a conseguir por la empresa,
Así, si el objetivo es maximizar el beneficio o las ganancias
analizaremos los llamados modelos marginaliatas que pueden clasificase en dos
grupos:
1. Modelo clásico de Zuchanan y su reformiulación matemática, hecha por
Dorfman.Smeiner, donde el producto está dado y las empresas eligen
~(*> Si consideramos que los gastos en publicidad revierten sobre un
largo periodo de tiempo, según Peída <1964> dichos gastos han de
tratase como una Inversión, evaluada sobre la base de los costes
actuales y la corriente futura de ingresos, de forma que un
proyecto da inversión publicitaria Se aceptará si la tesa de
rendimiento interno es mayor que el tipo da interés del mercado.
Con esta consideración las decisiones a adoptar son claramente
distintas.
simultánesiente el precio y el volumen de gasto publicitario para maximizar
el beneficio.
2. Modelo de decisión del volumen de gasto publicitario óptimo en el seno de
un mercado oligopolista. de Schmalensee. Como varemos posteriormente al
desarrollat este modelo, los anteriores no son más que casos particulares
del mismo.
Por otra parte, si el objetivo de la empresa es maximizar los ingresos
por ventas, analizaremos los llamados modelos manageriales, y dentro de ellos
el modelo estático de Baumol y sus reformulaciones posteriores.
1.2. MODELOS DE MAnMIZACION DEL BENZEICIO: LA CONDICION DE DORFI4AN-STEINER
Y ALflUNAS EXTENSIONES
1.2.1. MODELO CLÁSICO
El primer modelo formalizado de las decisiones óptimas del gasto en
publicidad de una empresa, se desarrolla en el seno de una industria
monopolista, y bajo condiciones estáticas, siendo el modelo clásico de
Buchanan<1942> y la formulación matemática hecha por Dorfman.Steiner (1954).
Sin embargo, el primer análisis sistemático de la publicidad fud
realizado por Chamberlin en T$e Theorv of Monooolistic Cnmoetitlon <1933),
aunque en una exposición un tanto inconsistente. La versión formalizada de
este modelo permite llegar a unas conclusiones semejantes a las que se extraen
del llamado modelo clásico, pero bajo supuestos de comportamiento más
restrictivos.
8El modelo clásico considera decisiones simultáneas del precio y el
volumen de gastos publicitarios para maximizar el beneficio, mientras que
Chamberlin considera que el precio y el tipo de producto estaban dados, ya que
correspondían a una decisión anterior de la empresa, tras la cual se detern,ina
el volumen de gastos publicitarios que hace que la función de beneficios sea
mfl isa.
El desarrollo formal de este modelo clásico, conocido como la condicción
de florfman-Steiner del volumen óptimo de publicidad, considera los siguientes
supuestos
1) Punción de demanda de la empresa, dependiente del precio y la publicidad:
Q — Q(P,Á> dQ/dF < O , dQ/dA >0
donde Q representa la cantidad demandada, P el precio y A los gastos en
publicidad. Gráficasante el efecto de la publicidad en la función de demanda
supone un desplazamiento a la derecha de la misma.
2> Función de costes de producción:
C — C<t~) — C(q(F,A))
donde C representa los costes de producción que dependen del nivel de output.
3> Función de beneficios:
S(F,A) — P.Q<P.A) - C<Q<P,A>> - A (1>
9donde los costes totales de la empresa recogen tanto los costes de
producción como el gasto en publicidad, A.
La decisión de la empresa
beneficios sea anima.
es elegir P y A de forma que esa función de
Las condiciones de primer orden de maximización son:
da
di’ di’
dE dQ dC
— II — -
dA dA dQ
dc dQ
<—‘—3—O
dq di’
- 1 — O
dA
(2)
<3)
La ecuación (2) representa la decisión precio óptimo para maximizar el
volumen de beneficio, y que puede exprmsarse en términos del margen precio.
coste marginal y de las elasticidades de la función de demanda:
dQ dC dQ
di’ dQ di’
Multiplicando ambos términos por (?/Q) y reagrupandolos quedaría la
conocida expresión:
¡‘-CM
<—3 —
E’ EQ~
<4>
donde E9p es la elasticidad precio de la función de demanda, y CM el coste
marginal. La expresión <P.CM>/i’ os el llamado indice de Lamer, de poder de
lo
monopolio, que representa el poder de las empresas para elevar el precio por
encima del coste marginal de producción.
Realizando nuevas operaciones, esa condición da primer orden maximizado.
re del beneficio de la empresa respecto al precio, lleva a producir aquel
nivel de output tal que Di — CM, siéndo IN el ingreso marginal. Como
IM — P,(l•l/Eqp) >0, ésto exige que 1 EQp 1 l, lo que sufí
grita que para
maximizar la cifra de beneficios hay que situarse en la parte elástica de la
función de demanda
La ecuación (3> indica que el nivel óptimo de gastos en publicidad ea
aquél para el cual los ingresos derivados de la última unidad de gasto en
publicidad igualan a sus costes y multiplicando ambos términos por A/¡’Q
podemos expresar esa condición en términos de elasticidades,
A A ¡‘-CM
<5>
P.Q 1
siendo EQA la elasticidad de la demanda respecto a la publicidad e 1 los
ingresos por ventas, Esta condición, conocida como condición de Dorfman-
Steiner, es la misma que obtendríamos en el modelo simple de Chamberlin al
maximizar ía anterior función de beneficios Cl> considerando que el precio P
está dado, siendo p~*>~,
~(*) Dad. 1. función de beneficios:
3 — P(Q(~,Á>) - C<QCP,Á)> - A
la única decisión óptima de la empresa para maximizar el volumen
de beneficios es determinar A. La condición de primer Orden de
maximización es:
dB dQ dC dQ
(—. —). 1—O
dA ¿A dQ dA
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Sustituyendo la expresión <4) en la <5> obtenemos una nueva definición
de la condición de Dorfman.Steiner:
A EO.
(6)
1 EQ,
dicha expresión indica que el revio óptimo de gastos en publicidad sobre
ingresos por ventas varia directamente con la sensibilidad de la función de
demanda a los cambios en los gastos publicitarios e inversamente con los
cambios en los precios.
Desarrollando esa expresión <6> y reordenando los términos podemos
expresar la condición de diversas formas, En primar lugar.
A EQA d¡’dA
— — — — —1—. — EP~ <7)
1 EQ, 5’ A
siendo EPa la elasticidad del precio respecto a los gastos en publicidad, de
forma que, cuanto mayor sea la sensibilidad del precio a los gastos en
publicidad mayor será el presupuesto publicitario de la empresa que maximuza
el beneficio.
En segundo lugar, tenemos que:
dQ
EQ~ — p . — <8)
dA
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fis decir, el. vojuzaen óvtint da publicidad será aquel qu. haga que el valor del
producto vsarginal de una unidad extra de publicidad, iguale a la elasticidad
precio de la función de demanda.
ltay y Morris (1979> presentan una formulación alternativa de esa
condición, en la que consideran, tal como sugieren Arrov y Nerlovfi(1962) que
la empresa compra un determinado número de mensajes publicitarios A, con un
coste T por unidad de mensaje. Los supuestos y el desarrollo del modelo son
los mismos:
A — P.Q<Á,P> - C<Q<F,A)) - A.T <9>
Derivando con respecto al número de mensajes publicitarios, A, obtenemos la
condición de primer orden de maximización del beneficio para los sensajes
publicitarios comprados.
La ecuación <5) resultaría ser:
AT P.CK
— — EQA<—> <5’)
1 E’
y por <4>:
Al’ EQA
(6’)
1 EQ~
que es la expresión <6> de la condición de Dorfman-Steiner.
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Si reordenanos esos términos podemos expresar la condición <6’> como
sigue:
5’ dQ
— <lo>
T dA
cuyo segundo miembro es, de nuevo, el valor marginal del producto al gastar
una unidad más en publicidad.
Un resultado importante que se deriva de esta condición es que si las
decisiones de precio y publicidad se toman simultáneamente por una empresa
para maximizar sus beneficios, las relaciones causales que se establezcan
deben especificase cuidadossiaente, pues los efectos pueden solaparse. En
concreto, cuando las funciones de demanda sean Cobb-Douglas, tanto le
elasticidad precio como la elasticidad de la demanda respecto a los gastos en
publicidad son constantes, por lo que la empresa dastina óptimamente a gastos
en publicidad un porcentaje constante de loe ingresos por ventas4*)3
LLegedos a este punto, debemos hacer una consideración previa, y es que
estamos utilizando el ratio gastos publicitarios/ingresos de ventas, <Ah>,
como una medida adecuada del esfuerzo publicitario de le empresa, aunque dicho
ratio no es el mejor indicador, ya que sólo considera las cantidades absolutas
gastadas en publicidad, y no tiene en cuenta factores importantes tomo son la
frecuencia de los mensajes y su tiempo de duración, pero sin embargo es un
<*> Este resultado es inmediato si expresamos la condición de
Dorfman-Steiner como
A/I — —
EQp
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indicador útil. pata sintetizar de qué depende el nivel óptimo de los gastos
en publicidad.
La principal crítica al modelo clásico es que no considera las
reacciones de otras empresas e~datentea en el mercado, es decir supone que no
hay interacciones entre ellas. Para salvar esta defecto Schmalensee (1972)
desarrolla un modelo de carácter general para una empresa en el mareo de una
industria oligopolista:
1.2.2. MODELO DE OLIGOPOLIO CON PUBLICIDAD, DE SCNJ{ALENSEE
Es un modelo simple en el que las empresas establecidas deciden
simultaneanante el precio y el nivel óptimo de publicidad que maximiza sus
beneficios, pero considerando la existencia de competencia entra los distintos
oligopolistas, es decir, que se introduce en el modelo la interdependencia
entre las empresas del mercado.
Supuestos
1> Cada agente tiene un, ftsnctóú da ¿ancuda:
— 9,CA1.Á~,fl
donde M. hJ representan los gastos en publicidad de la empresa 1, y de todas
las empresas restantes, respectIvamente.
Se considera que los efectos de la publicidad son iguales para todos los
competidores,
2) Los costes de producción son función del volumen de ourpuc de la empresa:
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— g<Q.(A
1.A4,P))
3> La interdependencia oligopolista supone que las empresas rivales tienen
curvas de reacción france a la publicidad de la empresa it
Aj —
4) La función de beneficios de cada agente será, por tanto:
— P.Q¡<Á¡,Áj,P) - C,<Q~<Á,,ÁJ.P>) . A,
Para determinar la decisión relevante de los gastos en publicidad
suponemos que todas las empresas fijan los mismos precios. E’, por lo que la
condición relevante de maximización de los beneficios respecto a los gestos
en publicidad es:
dQ, dQ, dA~
dÁi ¿AS dA,
<11)
Utilizando la misma notación que en el modelo
os la variación conjetural de la empresa 1
oligopolistas rivales ante una variación en
empresa i.<*>’.
La expresión <11> pusde
elasticidades:
anterior • la expresión dA5/dÁ,
acerca de la reacción de los
el nivel de publicidad de le
expresarse en términos da las siguientes
‘(*> Las condiciones de segundo orden necesarias para maximizar los
beneficios se satisfacen si el coste marginal <dC,/dQ,> es no
decreciente y hay rendimientos decrecientes en la publicidad.
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dQ, A
1 Q, dQ, A4 Q, dAj A, A4
¿A, Q~ A, dA, Q, A, ¿A, A, A,
a i ende:
dQ, A,
dAt Qí
dQ, Aj
dA4 Q,
dA~ A,
EA~ -
¿A, Aj
Elasticidad de la demanda de la empresa i respecto a su
propia publicidad.
Elasticidad de la demanda de la empresa i respecto a la
publicidad de los rivales.
Elasticidad de la respuesta conjetural, que mide el efecto
de la publicidad de la empresa i en el comportamiento
publicitario de los rivales.
Con esta reordenacidn de términos la expresión (11) adopta una forma
semejante a la condición de maximización del anterior modelo, en el marco de
una industria monopolista:
A, 2 - CM,
+ EO,~ . EA,,) <12)
1, P
expresión según la cual la proporción óptima de gastos de publicidad respecto
a los ingresos de las ventas depende de dichas elasticidades y del margen
precio-coste. En definitiva, depende de la reacción de los compradores frente
a la publicidad, así como del comportamiento de las empresas rivales respecto
al precio y la publicidad,
11
Tanto el modelo de decisión clásico de Dorfman-Steirter como la
formulación inicial mis simple de Chanherlin son un caso especial de éste,
cuando se supone que EOaj — O, es decir, que la publicidad de las empresas
rivales no afecta a la demanda de la empresa 1, considerando la estructura de
un mercado de competencia sonopoliste, porque en esta situación:
A
1 5’ - CM~
I, 5’
Incluso si el precio no esta dado, mUndo EO,~ — O, las empresas fijarán
el precio tal que el volumen óptimo de producción cumpla la regle marginalista
de ingreso marginal igual a coste marginal, es decir
¡‘-CM,
5’ EQp,
que implica, como sabemos, producir en la parte elástica de le función de
demanda.
Schnalensee acepta que es, un morcado oligopolista una buena aproximación
a la realidad es suponer que EA14 — O. Aunque este supuesto contradice la
característica de interacción entre las empresas postulada en el modelo
general, el propio Schmalensee lo justifica argumentando que los oligopoliscas
no reaccionan a las cesapañas publicitarias de sus competidores, ya que, por
ejemplo, el lanzar una campada lleva tiempo y sus efectos no son inmediatos.
Asimismo, el impacto de dicha campada dependería tanto de la naturaleza de la
campada como del gasto publicitario realizado.
Hemos obtenido una semejanza en las condiciones que determinan la
proporción de publicidad sobre los ingresos por ventas que serimizan los
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beneficios de la empresa en los modelos marginalisras, tanto en la estructura
de una industria monopolista como oligopolista.
La condición optimizadora de Schmalensee, desarrollada en el marco de
una industria oligopolista, deja planteada como cuestión fundamental el efecto
de la estructura del mercado en el volumen de gasto publicitario, En concreto,
existen lineas de argumentación opuestas sobre si a medida que aumenta el
número de empresas en la industria las empresas intensifican o no su gasto en
publicidad,
La reformulación de este modelo general de Schmalensee, para poder dar
respuesta a este tipo de cuestiones, fue desarrollada por el propio
Schmalensee (1976 a>, siguiéndo las indicaciones de Laisbin, Naert y Bulte¿
<1975), Esta ampliación permite establecer la relación existente entre el
volumen óptimo de gastos en publicidad y el número de empresa, del mercado,
utilizando las cuotas de mercado de cada oligopolista.
Una presentación simple de esta reformulación parte de considerar los
siguientes supuestos adicionales:
<1) Función de demanda del agente
91 — 9. ~1
donde 9 representa el output total del mercado y 5, la cuota de dicho
output que posee la empresa i.
<2> Comportamiento ceurnotiano de los oligopolistas, respecto a la publicidad,
es decir, EA,
4 —
~<*> Algunos autores recientemente han estudiado la existencia de
rivalidad en la publicidad entre las empresas. Mecwally (1975>,
en su estudio para las marcas de cigarrillos, detergentes y pasta
1
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Siguen existiendo dos efectos de los cambios en el nivel de gastos de
publicidad, ambos recogidos en EQ~, uno sobre la cuota de mercado y otro
sobre el nivel total de la demanda:
La condición de maximización del beneficio, respecto a los gastos en
publicidad, que se obtiene es:
A, P . CN~
— -< )EQ
51
II 5’
(13>
semejante a la obtenida en el modelo clásico de florfman.Steiner.
Vamos a desarrollar la expresión EQ5~ considerando la definición
anterior de la función de demanda individual:
QL — 9 . 5,
dQL d<Q.S,)
dA, dA,
¿9 dS,
— SL (—) + 9
dA,
como tenemos que:
de dientes, líderes en Australia. estima una función de demanda
incluyendo como variables explicativas su publicidad y la de los
rivales. La evidencia sugiere que la publicidad se cancela
recíprocamente, es decir, que la publicidad propia y ajena tienen
los mismos efectos, pero opuestos, en les ventas, La conclusión
de estos estudios, apoyado por los resultados de Gowling, Cable
y Kelly <1975> y Lambin <1976>, es que las empresas ignoran les
reacciones de lo. rivales al decidir el volumen óptimo de
publicidad,
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¿9, A, A, dQ A, ¿5,
dAt Q~ Q ~ S~ dA,
Analizamos cada término de esta enpresión <11.), de forma que el primero
es
Aj ¿9 A dQ A,
(loe>
9 dA, 9 dA A
donde A representa el gasto total de publicidad en la Industria. y a, la
cuota de publicidad de la empresa 1 sobre eí total de la industria, mientras
que LO,, es la elasticidad de la demanda de la industria respecto a la publi-
cidad total de la sisma<*)’.
Suponiendo que el precio es el mismo para todos los oligopolistas, y que
la publicidad es igual de efectiva para todos, por lo que la cuota individual
de output depende del volusen relativo de publicidad de la empresa, es decir,
5, — A, 1 A — a,
se puede expresar el segundo término de la expresión (14> como:
A, dS, A, 1 AL
—> 1 . 5, (lAb)
5, dA, Sj A A1
Sustituyendo (14a) y (14b1 en (14) se obtiene:
~(*) Implícitamente se está suponiendo en este modelo que dA/dA,—l,
dQ ¿9 ¿A ¿9
por, lo que — — — — — —
dA, dA dA, dA
cuando le publicidad en cada empresa es igualmente efectiva y
no hay interdependencia en forma de represalias.
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— (EQA . a,) 4 <1 . 5,)
por lo que el nivel óptimo de gastos de publicidad respecto a las ventas
resulta sen
A, 5’ - CM,
It 5’
Si suponemos que todas las empresas tienen los sismos costes, entonces
tendrán igual tama’4o, por lo que la publicidad es igualmente efectiva para
todos ellos,
a, — S~ — hM
siendo N el número de empresas en la industria, por lo que:
A, 5’ . CM tO,, • CM - 1>
~ )( ) <15)
1, 5’ N
Si <5’ - CM)/P es independiente del número de empresas, al no tener en
cuenta las reacciones, la expresión anterior implica que la proporcidn óptima
publicidad/ventas aumenta con el número de oligopohistas. Incluso si EQ, fuese
nula, los oligopolistas llevarían a cabo una actividad publicitaria siempre
que N > 1 , ye que éstos compiten por una cuota de mercado.
Además, si el coste marginal ea constante, la condición optimizadora
vista muestra que a medida que eí número de empresas N aunenta, las ganancias
obtenidas deben disminuir hasta llegar a ser nulas, independientemente del
precio fijado. Es decir, que la existencia de libre entrada de empresas en el
marcado oligopolista y la existencia de competencia a través de la publicidad
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emitida pueden eliminar los beneficios extraordinarios, incluso los
monopolistas.
Si suponemos que las empresas del oligopolio fijan el precio de forma
cournotiana, podemos sustituir el margen precio-coste por l/<N.EQ~>, siendo
EQ, la elasticidad de la demanda de la industria respecto al precio. Haciendo
uso de los supuestos anteriores, se tendría:
A
1 A EO,, + (N 1)
<16)
1, 1 }$ . EQp
En relación al ratio A/I, nada se puede afirmar a priori sobre la mayor
o menor proporción de gastos en publicidad respecto a las ventas, a menos que
se hagan hipótesis especificas sobre las elasticidades precio y publicidad de
la demanda de la industria,
Si se considera N como un dato, se pueden analizar los efecto, sobre
el ratio de los gastos de publicidad/ventas, de diferentes estructuras de
mercado.
Para ciertos rangos de valores de N, EO~ y EQ~,<*)’ podemos vor que la
justificación de una relación tanto positiva como negativa entre la intensidad
publicitaria y el número de empresas del mercado es válida, e incluso una
relación cuadrática, tal como justificaron inicialmente Creer <1971). Cable
(*) Como es habitual, dando valore; arbitrarios a N, EfL~ y EQ, en la
expresión <16> se determina el nivel óptimo de intensidad
publicitaria
N—l 2 3 4 s
0,50 0,5 0,375 0,277 0,218 0,18
EO,, — 0,25 0,25 0,312 0,25 0,203 0,17
0,1 0,1 0,275 0,233 0,193 0,164
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<1972) y Sucton (1974). En concreto, son posibles lineas de argumentación
opuestas, ya que por una parte puede aceptarse que la intensidad publiciataria
disminuye a medida que ausente el número de empresas N en el mareado, al
disminuir la proporción de beneficios obtenidos respecto al propio gasto
publicitario. Por otra parte, cuanto mayor sea el número da empresa.
existentes en el mercado, más fácil puede ser incrementar los beneficios de
una empresa a expensas de las otras a través de las campatas publicitarias,
cuando la publicidad se utiliza como un arma rival, lo que incentive a
intensificar la intensidad publicitaria.
Pero taisbién determinados valores del ratio de gastos publicitarios
sobre ventas afectarán al número de empresas que caben en el oligopolio, de
forma que dichos gastos pueden ser interpretados como barreras da entrada de
nuevos competidores a la industria.
1.3.- DIVERSAS REPOMULACIONES DE 108 MODELOS DE GASTO PUBLICITARIO OPTIMO
Si bien el modelo general de Schmalensse, y más concretamente la
condición de Dorfmmn.Steiner, se acepta con carácter general como un resultado
básico en la determinación del volumen óptimo del gasto de publicided para una
empresa monopolista u oligopolista bajo ciertas condiciones restrictivas, han
surgido numerosas criticas que incorporan desarrollos teóricos adicionales,
y en algunos casos alternativas a los modelos vistos,
1.3.1. MAXIMIZACION DE LOS INGRESOS POR VENTAS
Los modelos desarrollados son los llamados manageriales, y representan
una alternativa teórica a los modelos vistos, en los que el objetivo de los
directivos de le empresa no es la maximización del nivel de beneficios, sino
de los ingresos por ventas. El modelo estático original, para un único periodo
de tiempo, es el desarrollado por Bausol(1967) y ampliado posteriormente por
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Hawkins <1970), Bushnell y Kafoglis(19?O>. donde las variables de decisión
siguen siéndo simultáneamente los precios y el gasto en publicidad.
La notatión empleada en la exposición será la misma que en los fi,odelos
anteriores.
Supuestos:
1) Función de demanda de la empresa
9 — Q(P,A> ¿9/di’ < O
dOjdA > O
2) Existe un nivel mínimo de beneficios que es coactivo para los directivos
de la empresa:
BSB
de forma que sino se consigue peligra la posición del directivo como tal.
3) La función de ingresos por ventas es:
1 — ¡‘.9 — ¡‘.9 <PA>
donde, dI/d? — P<dO]dP) + 9
dI/dA — ¡‘<¿9/dA>
Se supone que los precios son independientes de los gastos publicitarios
(dP/dÁ—O), tal. como en el modelo de Schtselensee.
Suponer que dl/de> O significa que la publicidad aumenta los ingresos de
ventas,, por lo que la coacción resulta operativa, aumentándose la
publicidad hasta que B — B.
2.5
4) Los costes de producción son función del outpue
C — g(Q) — g<Q<P.A)>
dC/dQ>O
El objetivo es maximizar el ingreso por ventas, sujeto a una restricción
de beneficio, de forma que el lagrangiano a maximizar es:
— PQ<i%A> - A IP~<P,A) - C<Q(P,A)) - A - 8> (17)
Las condiciones de primer orden son talas que dan como resultado, por
una parte
Itt - — CM
A-l
(18>
Como 1<0 , O < 4<1-1) < 1, la regla de maximización de les ventas
llevará a producir un nivel de output mayor que el que se obtendría con la
regla de maximización del beneficio, en la que IM — CM, y de igual forma, pera
maximizar los ingresos por ventas hay que situarse en la parte elástica de la
función de demanda.
Por otra parte. el nivel óptimo de gastos en publicidad para maximizar
el volumen de ventas, después de sucesivas manipulaciones queda como:
A 1.1 EQA
— <—) —
1 1 EQp
<19>
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donde EO.. y E~, son respeccivarnence la elasticidad dc la función de demanda
respecto a los gastos en publicidad y el precio.
La expresión <19) es semejante •a las obtenidas en los modelos de
decisión del nivel óptimo de gastos en publicidad cuando el objetivo planteado
es la maximización de los beneficios. Como O < X/(A.l> < 1 , <A4)IA > 1 y
para maximizar las ventas hay que llegar a un nivel de gastos en publicida¿
óptimo mayor que para maximizar los beneficios.
Como conclusión general ¿al modelo de Baumol cabe decir que es
compatibís con la existencia de una fuerte competencia en precio, lo que puede
dar como resultado un precio inferior sí CM, ya que por (18> la solución
general del modelo implica IMCCM y como IM—P<l-l/EQ,> entonces CM>P<l-l/EQ,>
y puede ocurrir que P sea tal que CM > 5’ > IM , dependiendo de que £9, tome
los valores adecuados para ello.
Puede hacerse una ampliación de cate modelo, tal como hicimos con el de
florfman-Steiner, considerando que A no representa el volumen de ~~stos
publicitarios sino el número de mensajes publicitarios, con un coste unitario
T por mensaje, El gasto total en publicidad seria, como ya sabemos, Al’.
La función de maximización seria:
t — P.Q<P,A) 4 XIP.Q(P,A) - C<Q<PA)> - AT . A> <17’>
y, realizando el mismo proceso de reordenación de términos que en el
desarrollo anterior, llegamos a ~a expresión:
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TA A.l EQA
1 A EQp
Como <A.l/A> > 1, la elasticidad precio de 1. demanda en el modelo de
maximización de los ingresos ha de ser mayor que en el modelo de maxiaización
de los beneficios, si queremos que el volumen óptimo de intensidad publicita-
ría sea al mismo en ambos modelos.
Podemos afirmar que independientemente de cuál sea el objetivo que se
quiera maximizar por parte de la empresa, los modelos de decisión vistos dan
una expresión del nivel óptimo de gastos en publicidad semejante, en función
del cociente entre la elasticidad da la demanda respecto al volumen de gastos
de publicidad y respecto al precio.
13.2. MODELOS DE AJUSTES DINAEICOS EN LA PIJELICIDÁD
Una crítica que cabe hacer a los modelo, anteriores es que consideran
que la publicidad afecta directamente a la función de demanda desplazsndola
a la derecha. Pero también se genera sin efecto indirecto por la vía de la
acumulación de un atock de prestigio en la clientela, ya que la publicidad
puede ejercer un impacto en las ventas futuras modelando las actitudes de los
consumidores y creando una nueva moda entre ellos, Esta idea ltd sugerida por
Arrow y Nerlove <1962), quienes sostuvieron que el efecto de un gasto
adicional en publicidad ha de ser valorado a largo plazo en el tiempo. Aunque
estos autores analizan el problema de determinar al nivel óptimo de prestigio
(G) generado por la publicidad, cuando el objetivo perseguido por la empresa
es maximizar el valor descontado del beneficio, considerando una tasa de
28
descuento a y dad una casa de depreciación 6 del scock do clientela<*)5,
obtienen una condición optimizadas semejante a las vistas •en anteriotea
mOdeloS<*)’
O EQA
<20)
3 EQ, (o+¡)
siendo RO
4 la elasticidad de la función de demanda respecto a ¿icho prestigio.
Este desarrollo plantea diversos problemas, por una parte los detvados
de suponer un comportamiento asimétrico, ya que sólo los gastos de publicidad
de anteriores períodos acumular, tse stock de prestigio, y no la experiencia
de las anteriores compras realizadas. Por otra parte, los derivados de que el
stocl< O no es observable, y por tanto difícilmente estimable en un análisis
empírico.
5<*) La publicidad acÑa como una inversión en el stock de clientela.
cuya tasa de depraciación 6 supone que dG/dc — A - LO
‘<*> La función de beneficios que presentan es:
3 — tPQ<?,G) - C¿Q<P.G))j <a+&) . O
la condición de primer orden relevante para la ¡sa,vimización ¿el
beneficio respecto al stock de clientela es:
dB ¿0 dCdQ
— — (o + 6) <P.— - — —0 -l — O.
do ¿O ¿QdG
Reordenando términos y haciendo operaciones, tenemos que
dC
dQ ldO
<o+6) — — — —
Pdo
como sabemos que (P -dC/dQ)/p — l/EQ, . nos quedaría:
O
¡‘9 EQ,.(o+6)
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Partiendo de esas criticas, Schaalensee <1972) reformula el modelo
clásico de Dorfman.Steiner incluyendo los supuestos dintaicos de Arrow y
NastlOvC, con lo que el ratio óptimo de gastos en publicidad está en función
de las elasticidades a largo plato de la demanda. Así, dicha elasticidad de
la demanda respecto a los sastos en publicidad viene dada por la expresión:
— £0,, £ ~ dt
— , <21)
por lo que la condición optimizadora, según la propuesta de Arrow.Nerlov,.
puede ser obtenida sin mas que sustituir £0,, por EO,,* en las condiciones
maximizadores de los anteriores modelos, es decir
A EQA
<22>
1 EQ~<o+t)
De igual forma se puede desarrollar un modelo más general en el marco
de una industria oligopolista que íntegra la aportación de Schmalensee al
considerar la existencia de interrelaciones entre las empresas del mercado,
y la aportación de Arrow y Nerlove al considerar las elasticidades a largo
plazo, obteniéndose como condición maximizadora del beneficio
A ¡“CM
— — — <EQA,~ + EQA~*.EA
53*> <23>1 5’
Si se considera que el objetivo es el de maximizar los ingresos por Ventas,
la condición de nivel óptimo de publicidad resultaría ser:
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A 1-1 EQA
<24>
1 ~ EQp(m+S>
En definitiva, cuando se considera el efecto de la publicidad en las
ventas de los períodos futuros, bien sea a travás de la influencia persuasiva
en le actitud de los consumidores, o creando un efecto imitación o de moda,
las decisiones optimizadoras del volumen de gastos publicitarios son
semejantes a los obtenidos previamente, Concretamente, las elasticidades
correspondientes son a largo plazo, y recogen el afecto dinámico de las
variables en la función de demanda de la empresa.
Cabe realizar una extensión muy sencilla de ía condición Optimizador.
da Arrosr y ?~erlove en un contexto dinámico, que parte de considerar que las
empresas persiguen una política publicitaria práctica. En concreto, las
empresas tienen un volumen de publicidad deseado At qus en cada período de
tiempo depende del volumen actual de ventas
— a
5 + s~ It +
donde l~ representa el volumen de ingresos por ventas y U~ es una perturba-
ción aleatoria, siéndo t el periodo de tiempo,
En cada momento la empres. ajusea el volumen de gasto publicitario al
presupuesto deseado, aunque de forma gradual debido por ejemplo a las
incertidumbres o fallos en los eercados de factores y bienes.
Tal proceso de ajuste se pueda aproximar por la función
— 6 <A5 -
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donde o<tCl y representa el coeficiente que mide la velocidad en el ajuste
del volumen actual de publicidad al deseado.
Reordenando los términos y haciándo uso
siguiente expresión
del valor de A, queda la
A, — <¿a.> + (¿a
1> It + <1-6> A5.1 + 1J’~
• que de forma más sencilla seria
A5 — be + b115 + baAs.., +
• y muestra que el volumen corriente de gasto en publicidad depende del
volumen de ventas actual y del gasto pasado en publicidad (*>~‘,
Esta extensión puede tomar interés en el estudio empírico de los gastos
en publicidad, y que puede ser compatible o no con las reglas de maximización
de los beneficios vistos, sólo en casos muy restrictivos, como ya analizamos.
Hay y Morris (1979> hacen una formulación diferente de estos modelos da
determinación del volumen óptimo de gastos en publicidad. centrándose en el
estudio de la elasticidad £0,, al considerar las diferencias en la naturaleza
del producto que se promociona, tal como fue desarrollado por Scigler <1961).
10 <*> Como la variable retardada A,., aparece como variable explicativa,
se podría aplicar la formule de Koyck de los retardos temporales.
tal como señala xoutsoyiannis <1982), pero que lleva a la misma
regla práctica de determinación del volumen de gasto en publici-
dad en un periodo.
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Supuestos:
1> Dedo un tamaño potencial del mercado N la cuota que de dicho tamaño se
alcanza <llamada C> depende del volumen de gastos en publicidad:
C — f<A>
2> La proporcidn de nuevos consumidoras está formada por aquéllos que entran
al mercado por primera vez o que estaban en el mercado ya antes, pero que
han olvidado toda la propaganda oída o vista, y se comportan como nuevos
consumidores
lar periodo: CN consumidores informados por la publicidad.
2’ periodo: C<l-b>N consumidoras del primer periodo que continúan
informados.
CbN nuevos consumidores informados.
CN<l-C><l-b> consumidores del primer periodo que aún no han
sido informados, no abandonan el mercado y son informados en
el segundo periodo.
Total: CH <1 + (l.b><l-C>>
En el periodo II estas expresiones serian:
CH (1 + <l-b)<l-C) + . . . •
Para un 1< suficientemente grande, dicha expresión puede aproximarse por:
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C
_____________ — AH
siendo 3 la proporción del mercado potencial que es informada, función
tanto de C como de b, es decir:
3 — g<C.b> — g<f<A),b>
y que determina el volumen de output de la empresa,
9 — F<A) — F(g<C,b)>.
Puede desarrollarse cualquiera de los modelos de decisión ya vistos
teniendo en cuenta esta consideración. Por ejemplo, en el modelo de Dorfman•
Stminer, cuya condición optimizadora del volumen de beneficios es:
A £9,,
1 EQp
siendo EO, — <A/Q> . (dQ/dA>, dicha elasticidad resultaría:
A dQ dA dC
EO,, - .
9 dA dC dA
<.25>
dQ
donde, —mide la respuesta de la demanda ante una proporción creciente de
dA
consumidores informados: valor presumiblemente positivo.
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dA
— valor positivo, caracterizado por:
dC
dA b
—— >0
dO (C+b-Cb)’
¿23 2b<l•b>
— — < O puesto que O < C, b > 1
¿C
2 (C4b-Cb>’
d2A C.b+bC
— — valor incierto, que será
dCdb <C.b.Cb)’ positivo si C.bi,bC > O
Es decir, que <dA/dC) es una función decreciente de C, por lo que un
ausento en la eficacia en la información del mercado potanc ial genera
rendimientos decrecientes en la proporción del mercado que es inforolado e
largo plazo. Pero <dA/dC) tiene signo ambigúo respecto a b, que será positivo
excepto cuando b sea mayor que C. Por ello, en general, un aumento del total
de consumidores potenciales lleva a un aumento de la publicidad,
dO
— mide la eficiencia en el margen de una unidad extra de publicidad en
dA términos de los incrementos de la proporción del mercado potencial que
es informado Es probable que sea positivo, pero con rendimientos de.
crecientes.
Por tanto, como resultado de este modelo de Stigler, podemos afirnar
que existe relación entre la cantidad de información que une empresa emite en
un periodo y la proporción del sercado potencial que reciba dicha información.
Si bien sínúmero de consumidores potenciales informados varia porque algunos
olvidan la información recibida en períodos anteriores, o porque entran nuevos
consumidores al sercado y otros dejen de adquirir esos productos, en general.
un aumento de la cifra de consumidores potenciales lleva a un aumento del
gasto en publicidad. Sin embargo, a medida que esa cifra de consumidores
potenciales aumenta, llega Qn punto en el que el nivel óptimo de gasto en
publicidad disminuye debido a que los fuertes caabfoe en el mercado potencial
destruyen los efectos acumulativos de la información publicitaria, lo que
lleva a emitir un menor volumen de publicidad.
Tanto Stigler <1961>, cono posteriormence Doyl.e<1968> muestran que la
mayor frecuencia en la compre de un producto va asociada con un menor ratio
publicidad/ventas, lo cual tiene su explicación en dos razones:
• si el producto es de compra frecuente, la identidad del marcado
potencial se mantiene constante y no cambia aparentemente entre
períodos,
- si el producto es de compra frecuente, es improbable que los comprado-
ras olviden fácilmente la información que ya rmanejan.
En resumen, todos los modelos analizados hasta ahora se caracterizan
porque los gastos en publicidad se consideran como un coste independiente del
nivel de producción que afecta únicamente a la función de demanda, Dichos
modelos adolecen de algunas debilidades:
13 asumir un conocimiento perfecto del efecto de la publicidad en la
función de demanda y de beneficios de la empresa,
2> No tener en cuenta los retrasos en los ajustas de la función de demanda
a los cambios en la naturaleza y volumen de los gastos en publicidad.
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3> Ignorar la interdependencia entre las empresas, ya que sólo las
reforsulaciones distintas del modelo de Schaalensee consideran la
existencia de variaciones conjeturales, efecto que queda anulado al
suponer miopemente un comportamiento cournotiano: EA.
4 — O.
4) El irrealismo de los objetivos planteados por la empresa, limitándose
a maximizar el volumen de beneficios por ventas o ingresos de dichas
ventas.
1.4. CAUSALIDAD, CORRELACION, SIXULTANEIDAD
Con carácter general, en los modelos de decisión analizados se ha
considerado que la empresa hace frente a una función de demanda Q—Q<P,A), de
forma que la maximización de la función objetivo<*)lI exige determinar
simultáneamenee el valor óptimo tanto del precio como de los gastos en
publicidad. Pese a que aquí nos centramos únicamente en la decisión óptima del
volumen de gastos en publicidad, como si la determinación del precio
correspondiese a otra decisión anterior, las condiciones optimizadoras obteni-
das implican la determinación simultánea de las do; variables estratégicas
consIderadas, lo que ha generado una importante controversia sobre la
dirección exacta de la relación causal, tanto entre el volumen de publicidad
y la estructura del mercado o grado de concentración del mismo, como entre
dicho volumen y el poder da mercado o ganancias obtenidas,
Centrándonos en la relación entre publicidad y poder de mercado, muchos
autores han contrastado la existencia de una relación positiva que, según los
desarrollos teóricos que se han elaborado para explicarla, puede ser debida
~~<*> Tanto cuando se supone que el objetivo perseguido por la empresa
es la maximización del volumen de beneficio como los ingresos.
37
a diversos factores. Para ilustrar el problema de la forma más directa y
sencilla consideraremos, al igual que en el modelo clásico de Dorfman-Steiner,
un monopolista que maximita el beneficio.
La condición maximiasdora de primer orden respecto al precio indica que
puede existir correlación entre el volumen de publicidad y la tasa de
ganancias, porque la publicidad reduce la elasticidad precio de la demanda al
hacer el producto más diferenciable, lo que hace que aumente la ganancia, tal
como señalaron Bain(1956) y Comanor y I-~ilaon<l979>. En un modelo oligopolista
esta publicidad haría que se redujera la competencia, aumentando el grado de
concentración del mercado.
Paro ese monopolista maximizedott del beneficio determinará un volumen
óptimo de gastos en publicidad, que dependerá, entre otras cosas de la
elasticidad precio de la demanda, y por tanto de las ganancias obtenidas.
Coso en ambas condiciones de primer orden aparece la elasticidad EQp,
es posible que la correlación positiva existente entre publicidad y ganancia
responde al hecho de que ambas variables son sensibles a cambios estructurales
en el mercado, en concreto a cambios en la elasticidad precio de la demanda,
por lo que podría no existir una única relación causal entre esas variables
sino, tal como señala Mc Auliffe <1987) una relación bidireccional entre la
publicidad y la tase de ganancia <y de igual forma entre la publicidad y la
estructura del mercado),
Sherman y Tollison <1971) siguen la misma línea de argumentación. pero
afirman que la posible correlación positiva se explica no porque la publicidad
aumente el poder de monopolio, sino porque refleja la tecnología de producción
empleada. Es decir, que el indice de Lamer de poder de Monopolio refleja las
propiedades técnicas de producción, por lo que en el modelo de Dorf,san-Steiner
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un mayor margen precio-coste estará asociado a un menor valor del producto
marginal de la publicidad, y si aceptamos que dicho producto marginal es
decreciente con la publicidad, estará asociado con Sin mayor volumen de
publicidad<*)’2. Pata que las ganancias aumenten al aumentar la publicidad.
el coste marginal ha de ser relativamente pequeño respecto al precio, lo cual
es más probable que ocurra cuando los costes fijos son grandes en relación a
los marginales, por lo que cada unidad adicional vendida aumenta la ganancia
de forma considerable, y ésto incenciva a realizar un mayor gasto en
publicidad para generar nuevas ventas.
Como tanto la publicidad como la tasa de ganancias están afectadas por
el grado de variabilidad de los costes, se produce una correlación positiva
catre esas variables, lo que exigirá determinarlas simultáneamente en un
análisis empírico.
Una justificación teórica más elaborada de por qué la publicidad afecta
tanto a la estructura del mercado como a los resultados obtenidos, parte de
considerar que los gastos en publicidad acumulan un stock de clientela y
prestigio en el mercado, que dificulte la entrada en el mismo<*)53, y permite
LI <*> Esta relación es una extensión del efecto de los costes fijos en
la publicidad, y se observa fácilmente a través de la condición
de Dorfman-Steiner expresada como
dQ P
5’— — —
dA P-CK
5’
siendo — como sabemos, EQp
P -Ql
“<~) Este concepto de berrera de entrada fu. desarrollado inicialmente
por 3am (1956>, de forma que dicha barrera surge cuando las
empresas existentes tienen ventajas sobre las potenciales, lo que
las lleva a obtener unas ganancias superioras a las competitivas,
que hacen la entrada a ese mercado más atractiva. Por su parte,
Stigler <1983> definió la barreta como un coste que surge
únicamente para la empresa que quiere entrar en un mercado, y que
desaparece cuando no lo hace,
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que las empresas existentes tengan mayores ganancias. La explicación mt;
sencilla de esa relación positiva fue desarrollada por Comanor y Vilson <1967>
en un modelo donde consideran que la principal barrera de entrada aun mercado
con un fuerte volumen de publicidad es el coste de penetración en el mismo,
ya que la publicidad actúa como un coste fijo de instalacción para los
potenciales entrantes.
Las empresas existentes realizan un menor gasto recurrente en
publicidad, que es el necesario para mantener y proteger sus marcas y su stock
de clientela y prestigio, mientras que las empresas nuevas que intentan entrar
y captar cuota de mercado por primera vez han de realizar además un gasto fijo
de penetración en el mercado, que constituye la barrera de entrada.
Incluso si no existiera la amenazada potenciales entrantes, el producto
fuese homogéneo y la amplitud del mercado estuviera dada en cuanto a número
de clientes, si una empresa elevare de forma autónoma los gastos en publicidad
estaría captando una cuota mayor da mercado, a costa del resto de empresas.
por lo que aumentaría su poder de monopolio, y al grado da concentración del
mercado, así como las ganancias obtenidas.
Ita habido otras ampliaciones da este modelo donde se considera, como por
ejemplo Villiameon (1963), que las empresas existentes elevan los gastos
recurrentes de publicidad ante la amenaza da posibles entrantes, aumentando
así el precio limite en tales circunstancias.
Comanor y Vilson (1974) también consideran que la publicidad puede crear
barreras a la entrada y generar mayores ganancias a través de otras vías, como
por ejemplo:
LO
- la generación de economías de escala, tanto en la eficacia para
captar cuotas mayores de mercado, como en los costas, si el coste unitario da
la publicidad disminuye a medida que aumenta el gasto publicitario.
- la creación de un stock de clientela, que puede generar ventajas
absolutas de coste para las empresas existentes, por necesitar un menor gasto
en publicidad,
• La aparición de ventajas da diferenciación de producto de las
empresas existentes, que reducen la elasticidad precio da la demanda para un
producto, lo que lleva a que la empresa eleve el precio del mismo y obtenga
beneficios superiores a los competitivos al reducirse la competencia en el
mercado.
• La generación de lealtad a una marca, difícil de vencer para la
empresa entrante. Romper dicha lealtad exigiría a la entrante realizar gastos
superiores en publicidad y/u ofrecer otros incentivos, como por ejemplo
precios más bajos. etc.
En definitiva, todos estos desarrollos teóricos sugieren la necesidad
de considerar que los gastos en publicidad crean barreras a la entrada y
afectan tanto a la estructura del mercado como a los resultados obtenidos.
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CAPITULO 2
OISCUSION Y EDICION DE LOS I3ETEMINARTES. FUENTES ESTAflXSTICAS
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2.1. ISTRODUCCION
partiendo del análisis teórico de los distintos modelos de decisión
realizado en el Capitulo 1, aceptamos con carácter general la condición
clásica de Docfme.n-Steinet que determina el nivel óptimo de gastos en
publicidad de una empresa maximizadora del volumen de beneficios. DIcha
condición indica que el volumen óptimo de gastos en publicidad es cal que
iguale el ratio de gastos da publicidad sobre ingresos por ventas al producto
entre el margen precio-coste y la elasticidad de la función de demanda
respecto a los gastos propios en publicidad.
Esto justifica que en los estudios empíricos se propongan como factores
determinantes de la intensidad de los gastos en publicidad:
A/l — £<C?. ?MC, ~Qa)
siándo A/T el ratio de gastos de publicidad sobre los ingresos por ventas, Ci’
el indice de concentración, ?HC el margen precio coste, y EQa la elasticidad
de la función de demanda respecto a los gastos en publicidad.
Conviene especificar más detalladamente esta relación pata justificar
la inclusión de cada uno de los factores detereinantes y analizar tanto las
relaciones existentes entre ellos, coso los problemas que surgen al
especificarlos como variables explicativas ea los trabajos empíricos, con
especial referencia el de multicolinealid,d que aparece cuando se considera
conjuntamente la concentración y el margen precio-coste como variables
independientes.
A continuación se exajainan las variables utilizadas en el estudio
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empírico de los determinantes de la intensidad publicitaria, cdmo las medimos,
cuáles son las fuentes estadísticas de las que han sido extraídas, así como
la muestra objeto de estudio,
t2. DEFINIGION DE LAS VARIÁELES Y CONSTRUCCION DE LAS SERIES
2,2.1. LA XNTEHSIDÁO PUBLICITARIA
1. DISCUSION
Tradicionalmente, tanto en la literatura teórica como empírica. se ha
considerado como única arma de promoción de las ventas los gastos en
publicidad. Sin embargo, como justifican Albion y Perna <1981a> seria mejor
utilizar conjuntamente publicidad y propaganda, ya que mientras el tratamiento
teórico de los modelos de determinación del volumen óptimo es semejante si
consideramos sólo publicidad o publicidad y propaganda, las ventajas de
utilizar oste concepto más amplio se derivan de un mayor rigor en el estudio
empírico al reducir el riesgo de error en la medición de la variable. Esto es
debido a que la mayoría de las empresas al asignar sus partidas de gastos
realizados en la promoción de las vences, lo que Balasubramanian y Kusar
<1990) denominan marketing conmunication intensivicy <MCI), no distinguen
entre publicidad y propaganda. Como medida alternativa, para reducir esos
errores de medición en el volumen de gastos en publicidad que surgen de la
dificultad de delimitar estrictamente lo que constituye publicidsd, Mc Auliffe
<1987) propone utilizar no loe gastos totales en publicidad, sino los gastos
realizados en determinados medios de comunicación, de forma que su evolución
en .1 tiempo recogería el esfuerzo de sarketing realizado por las empresas.
dando lugar a muestras homogéneas para todas las empresas, aunque no recogiese
todo el esfuerzo publicitario.
En los trabajos empíricos sobre la publicidad, y en concreto en ¿ate,
el objeto de estudio no es el volumen total da gastos en publicidad, sino una
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medida de la intensidad que los gastos en publicidad representan para las
distintas unidades de estudio. La variable habitualmente más utilizada para
medir dicha intensidad es el ratio gastos de publicidad sobre ingresos por
ventes<*)”, quizás porque es la medida que surge de forma natural del
problema de maximización del volumen de beneficios planteado por la empresa.
Hay algunas criticas sobre la validez de dicho recio, al considerar únicamente
el gasto absoluto realizado en publicidad, y no, por ejemplo, la frecuencia
de los mensajes publicitarios y su tiempo de duración en los medios de
comunicación utilizados, medidas que algunos autores han propuesto como
alternativas de la intensidad publicitaria. Tales criticas parten del hecho
de que ninguna teoría de la demanda del consumo considera que los consumidores
responden al volumen de gastos en publicidad que realizan las empresas, sino
que alteran sus preferencias según el número de mensajes recibidos y su
duración. Ashely, Cranger y Schmalensee (1980> dicen que debe utilizarse la
publicidad real par cepita, que mide el número de mensajes a los que una
persona por media está sometida. Es decir, que los gastos reales de publicidad
han de ajustaras a los cambios habidos tanto en las tarifas de emisión de
publicidad, como en el tamaño de la audiencia. Raye (1981> considera que es
la cantidad física, y no los gastos en publicidad, lo que altere la demanda
de un producto, por lo que los modelos tradicionales fallan cuando hay cambios
en al precio de la publicidad.
En concreto, y a pesar de las criticas señaladas, dadas les limicacio.
nes da información estadística existentes sobre los gastos de publicidad en
le economía española, la única medida disponible de la intensidad publicitaria
ea el ratio de gestos da publicidad sobre ingresos de ventas.
~<~> Algunos autores que defienden el uso de los gastos de publicidad
realizados por la empresa como variable útil en el estudio de la
intensidad publicitaria son Dorfman.Sceíner (1954>, Horowitz
(1970>, Franks (1973), Pací <1973), Heedham <1976) e Irelend y
La~¿ <1977).
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11. MEDICION
Resulta necesario profundizar en la medición exacta de los componentes
básicos de la intensidad publicitaria, así como las fuentes da información
utilizadas:
Respecto a los gastos de publicidad, existen dos fuentes de información
estadística no complementarias entre si, debido, por una parte, al diferente
espacio muestra), que registran y, por otra, a la diferente metodología
utilizad, en su elaboración, Pero cada una de estas fuentes por separado
resulta insuficiente para realizar un tratamiento empírico adecuado de los
gastos de publicidad, al sar ambas limitadas y poco fiables.
Dichas fuentes son:
1.- Dentro de la base de datos de la Encueste Industrial <El), realizada
por el l.N.E. los gastos de publicidad no publicados corresponden a la tabla
7.3,0., sobre Otros servicios no industriales, según sectores industriales:
Publicidad y Propaganda. Son datos sectoriales que incluyen varias actividades
económicas de la C.H.A.E. • de periodicidad anual, correspondientes a una
muestra donde la unidad básica es el establecimiefltO industrial. Esta base de
datos tiene la limitación importante de recoger únicamente sectores
industriales y no de servicios. que realizan una importante actividad
publicitaria.
2,- La base de datos de la agenciada publicidad J. ~4alterThoapson, que
recoge los gastos de publicidad controlada por el consulting Repress.Hielsen.
y publicados con carácter anual en La Inversión Publicitaria en Espata.
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Esta segunde fuente es más extensa que la correspondiente a la E!. ya
que recoge la publicidad nacional por marcas clasificada según medios de
comunicación y sectores, con una periodicidad mensual o anual. Registra,
además, una muestra más amplia, al incluir la publicidad desarrollada por ser-
vicios de interés público y privado, como pueden ser las ferias, exposiciones
y congresos, así como las campañas de información y promoción realizadas por
los distintos organismos y deparcaeentos ministeriales, así como la publicidad
institucional y de las organizaciones políticas y sindicales.
Pese a las diferencias metodologicas señaladas, resulta interesante
comparar las cifras de gasto total anual en publicidad proporcionados por
ambas fuentes, tal como podemos ver en el cuadro adjunto.
GASTOS DE PUBLICIDAD, SEGUN PUENTES ESTADíSTICAS
1978 1979 1960 1981 1982 1983 1984
Gasto El. (millones) 11.796 12.994 20.153 22.024 25.512 29.745 34.943
Tase Variac. <%> 10,2 55.1 9,3 15,8 16,6 17,3
Gasto W.T. (millones> 28.510 39.083 50.172 61.870 83.702 97,556 117.516
Tasa Variac. (%> - 37,1 28,8 23,3 35,3 16,6 20,5
Consideramos que la publicidad total contratada por la agencia Walter
Thompaon puede tosarse como la publicidad nacional por marcas y recoge, como
ya hemos señalado, toda la inversión publicitaria, no sólo de la industria
sino del reato de actividades económicas, instituciones y organismos públicos
o privados, Por una parte se observa, que las cifras de gasto total de la EL
no son despreciables <**>“, representando como media en el periodo en torno
al 351 de la inversión publicitaria total, porcentaje que disminuye
temporalmente.
“(e*) Las cifras de gasto total de la El corresponden a 63 sectores de
la industria manufacturenas, para los que se dispone de informa-
ción coapleta para la serle de años 1978.84.
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Por otra parte, la evolución de los gastos publicitarios de los sectores
industriales, si bien es inferior casi con generalidad, no resulta ser
inconsistente con lo observado en la inversión publicitaria nacional, excepto
para al año 1980 en que se registra un fuerte incremento en el gasto
publicitario de las manufacturas industriales no seguido de forma paralela en
el conjunto de la economía.
La exigencia de homogeneidad matodológica de las distintas fuentes
estadísticas utilizadas cm este estudio, obliga a rechazar la base de datos
de la agencia de publicidad .1. Walter Thompaon, por haber sido elaborada con
unos criterios metodológicos, si no caprichosos, si específicos e incompatí.
blas con el resto de fuentes de las cuales obtenemos la información de las
variables que determinan la intensidad publicitaria en España, por lo que
utilizaremos, por tanto, los datos de publicidad de la El.
Respectos los ingresos por ventas, variable definida como la diferencia
entra la producción de bienes y servicios para la venta y la variación de
existencias de productos terminados, se elabore a partir de los datos de la
LI con periodicidad anual.
- La producción de bienes y ser-vicios para la venta se obtiene
directamente, con carácter anual, de la El y se define como el resultado de
la actividad económica valorada a los precios medios de venta durante el año,
a pie de fábrica.
- Anualmente, la variación de existencias de productos terminados se
obtiene como diferencia entre el total de existencias de productos terminados
para esa año y el anterior. Como la SI sólo incluye datos de las existencias
de productos terminados para los años 1986 y siguientes, ha sido necesario
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reconstruir sectorialmento la serie hacia atrás para completar la información,
aplicando medias aóviles ponderadas a la tasa denominada EXI’ROBEI:
existencias de productos terminados
____________________________________________ x 100
producción de bienes y servicios para la venta
calculada para los años disponibles en la encuesta, ya que dicha casa tomaba
unos valores prácticamente constantes a lo largo de esos años para cada
sector(*
Partiendo de las tasas EXPROBET.78 y 79, así calculadas, se reconstruyó
la serie de existencias de productos terminados para esos años a través de la
transformación:
EXPROBET.79 * <producción de bienes y servicios — <existencias de productos
para la venta añn 79/100> terminados año 79>
para el año 1979, y de igual forma para el año 1978,
Una vez reconstruida de esta forma la serie de existencias de productos
terminados, se conoce de forma inmediata la variación de existencias • con lo
que se procede a construir los ingresos por ventas, cal como hemos definido
previamente. <ver Anexo Estadístico, Cuadro 1>.
Por tanto, la intensidad publicitaria se mide como el ratio de gastos
de publicidad y propaganda sobre los ingresos por ventas, con la base de datos
de la E.I. <Ver Anexo Estadístico, Cuadro 2>, De esta forma, al considerar el
concepto agregado de publicidad y propaganda, se está reduciendo el error de
“<e) La ponderación utilizada en las medias móviles fue EXPROBET.79
— ((exprobes.80e2>+,xprobet,síl/3
49
medición que surge, como ya se analizó, de considerar únicamente gastos en
publicidad. al existir importantes discrepancias entre lo que las empresas
consideren y anotan contablenente como gastos en publicidad y el concepto de
gastos en publicidad, lo que daría lugar a variaciones sustanciales en el
total de gasto publicitario realizado por las empresas a lo largo del tiempo,
que no reflejarían discrepancias en el esfuerzo publicitario realizadO.
2.2.2. CONCEHTRACION DEL MERCADO
1. DISCUSIOH
Respecto al grado de concentración, la evidencia empírica no es
concluyente<*0’ sobre el signo que tiene la relación entre el ratio de los
gastos de publicidad sobre los ingresos por ventas y la concentración, siendo
la hipótesis más popularmente aceptada 1. existencia de una relación
cuadrática en forma de U invertida, señalada por Creer (1971>, poscerioreente
por Cable <1972) y Ssatton <1974>, Esta relación cuadrática significa que se
espera que al principio la publicidad aumente con el grado de concentración.
reflejando la existencia de economías de escala en la publicidad que llevan
e una fuerte diferenciación del producto de la empresa, pero que disminuye
pera grados muy elevados de concentración, Una justificación simple de dicha
relación no lineal entre la publicidad y la concentración del mercado se
deriva de la condición optimizadora de Schsalensee,
t~<*) Entre los autores que encuentran una relación positiva podemos
señalar, entre otros, a Mann, Henning y Mechan <197)>. Reas
<1975), Brush <1976>, Stricklandy Weiss (1976), lradburd <1980>,
Buxton, fravies y Lyone (1984): sientras que Telser <1964 y 1969>,
Ekelund y Maurice <1969>, Ekelund y Grame <1970>, Doyle <1968>,
y Reekie <1970), entre otros, no encuentran una relacidn positi-
va
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Por una parte, un elevado número de empresas rivales está asociado con
una mayor competencia vta precio, por lo que cuanto mayor sea el número de
rivales menor será (P-CM>/P y. por tanto, menor será A/I (CVs.
Por otra parte, a medida que el número de empresas en el. mercado
disminuye y aumenta la concentración, la interdependencia entre dichas
empresas aumenta, Estas tendrán ¡más en cuanta las respuestas de las empresas
rivales en los gastos en publicidad <mayor EA) a medida que aumenta la
concentración, lo que combinado con el afecto negativo de la publicidad de las
empresas rivales en su demanda (t94,> puede determinar un menor nivel óptimo
de gastos en publicidad.
Se han aportado diversas explicaciones de esta relación cuadrática.
Mientras que para Creer se debe a que los oligopolistas coluden fácilmente
para evitar mutuasente la compensación de los gastos en publicidad, Cable la
justifica por la oportunidad que tienen los oligopolisras de atraer parte de
las ventas de les empresas rivales, lo que les llevas realizar mayores gastos
en publicidad, oportunidad que decrece a medida que aumenta la concentración.
Una explicación semejante es la ofrecida por Sutton, quien argumenta que las
posibles economías de escala derivadas de la publicidad favorecen la
desviación de las ventas en los mercados poco concentrados. Además, en estos
mercados el gasto publicitario es elevado porque constituye una barrera de
entrada que eleva la concentración, siendo un incentivo a intensificar los
5<a> se está considerando (P-CM>/P como un indicador del grado da
concentración del mercado.
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gastos en publicidad, cuyo mantenimiento exige progresivamente menos gastos
en publicidad a medida que aumenta el grado de concentración del mercado.
Como consecuencia de dicha hipótesis de no linealidad, se incluyen en
las ecuaciones explicativas de la publicidad tanto C como C2, con un
coeficiente esperado positivo para C y negativo para C2.
II. MEDICION
El ratio de concentración de las ventas más utilitado en la literatura
empírica es el de cuatro empresas (Stricklsndy Veías <1976>, Ornatein <1976).
Martin (1979>, y Bradburd <1980)>, aunque algunos autores emplean otros, como
por ejemplo Sutton (1974) que utiliza el ratio de cinco empresas.
Se han utilizado dos indices de concentración distintos CRíO? y CRLQE,
ambos elaborados por el INE. con periodicidad anual y sobre la base de datos
de la LI, que miden la concentración por establecimientos industriales.
El CRíO? se define como la proporción que los 10 mayores establecimien-
toe industriales representan en relación al valor total de la producción
interior destinada a la venta en el sector, y el CRlOL en relación al volumen
de empleo que absorben dichos establecimientos <Ver Anexo Estadístico, Cuadros
3 y 4).
Debería analizaree si datos indices de concentración son los más
adecuados teóricamente(*VS, pero le inexistencia de indices alternativos
zanjan esta discusión, aunque pueden hacerse varíes observaciones criticas,
Por una parte, miden la concentración de los establecimientos industriales,
IC<*) Para eayor discusión del tema, vadee Jaumandreu (1987), quien
señala que los indices de concentración teóricamente más satis-
factorios dependen del modelo de comportamiento oligopolista que
se considere.
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sin corregir por el grado de diversificación de actividades dentro del sector,
y de productos dentro del establecimiento. Por otra parte, porque el cálculo
de estos indices se realiza para el conjunto de la industria, y no todos los
mercados tienen una dimensión nacional aLando en algunos casos de carácter
regional.
2.2.3, CANANCIAS DEL MERCADO
1 DISCUSION
LSs.gsnancias han sido medtdas n la literatura económica de dos formas
-<-distintas, attevés det.~arg.n precio.coste marginal o de la tase de ganancia
..•~
del capital
Et, los ettudira de los determinantes de publicidad, la mayoría de l¿s
autores incluyen mí margen precio coste como mejor aproximación de la tase de
ganancias. En concreto Auxton Davies y Lyons (1984) consideran dicho margen
como una medida de la liquidez o de la elasticidad de la demanda.
En condiciones cáteris paribus, una mayor intensidad publicitaria estará
asociada a un mayor margen de ganancias de la empresa, y la explicación
intuitiva es que una ganancia unitaria creciente hace más atractivo, en
términos de volumen de ventas, un gesto adicional en publicidad. Partiendo de
la función de beneficios definida en los modelos de decisión(*)20. donde el
margen de ganancias excluye los gastos realizados en publicidad(*)21, y
suponiendo, para mayor simplicidad, que estasos en el modelo clásico de
ao<*> E — P.Q<P,A) - C(Q(P,A)yAT
~‘(*> Needham (1976) muestra que la correlación entre el ratio publici-
dad/ventas y el margan precio.coste se mantiene incluso cuando
los gastos en publicidad se añaden a los costes unitarios,
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Dorfman’Steiner y que los rendimientos a escala en la producción son
constantes, el margen precio-coste cubre tanto el ratio de gastos de
publicidad sobre ventas como la tasa de ganancias, es decir:
~ P-CM~ AT
PQ P PQ
donde (P-CM•>/P es el margen precio.coste. Sustituyendo AT/PQ por su valor
óptimo <condición de Dorfman-steiner) quedaría:
E E P’CM•
PQ 1 P
Como sugiere Schmalensee <1976 b> • se puede hacer una ampliación de ese
resultado considerando la tasa de rendimiento sobre el capital, es decir:
E Y P.CM•
— — — (—)<l-EQa)
1< 1< P
donde 1< representa el volumen de capital. Para un valor dado de EQa, el ratio
publicidad sobre ventas estará fuertemente relacionado tanto con el margen de
ganancias como con el rendimiento del capital, ya que ambos están en función
del margen precio.coste, al igual que A/I<*>”, lo ~uejustifica la dirección
de la causalidad, partiendo tanto de la tasa de ganancia del capital, como del
margen precio.coste, hacia el ratio publicidad/ventas.
22(*) Aceptado, tal como sugiere Schaslensee, que EQa y que el ratio
capital sobre outpuc no varia entre las empresas, podemos agregar
dichas condiciones para todas las empresas dentro de un mercado,
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La inclusión de este margen, junto con el grado de concentración del
mercado, puede crear problemas de multicolinee.lidad, ya que, como hemos
señalado anceriorsente, ase margen ea el indice de Lamer de poder de
monopolio. Pese a ello, algunos autores como Cable <1972>. Schmalensee (1972>.
Comanor y vilson <1974> lo incluyen en sus trabajos empíricos como determinan.
te del ratio de gastos en publicidad sobre ventas con un signo esperado
positivo.
XI. MEDICIÓN
Dado que, por una parte, el cálculo de la casa de capital requiere que
las unidades básicas sean les empresas y no un concepto agregado como son los
sectores industriales • y, por otra, que no existan fuentes de información
adecuadas sobre las actividades interrelacionadas que dichas empresas realizan
en los distintos mercados, :la medida más adecuada que debemos utilizar es el
margen precio.coste. Además, existen numerosas criticas sobre la validez de
la tasa de ganancia del capital como medida de la tase de ganancias o
rendimiento económico, ya que, siguiendo a Haber y McCowan <1983), dicha casa
no capitaliza actividades como le publicidad(*>”, no trata adecuadamente el
problema de la valoración del capital en períodos de inflación y. además,
relacione beneficios corrientes con el total de capitel, incluso con la parte
del mismo que no ha intervenido en la generación de esas ganancias, creando
un sesgo de valor y signo incierto.
23(a) Por ejemplo Telser(196g>,• Peles<1971>, Eloch(1974,AO), Dems,tz
<1979> y Ayanian(1975,1983>, consideren que la publicidad crea un
stock duradero de clientela y prestigio, que ea un activo
valoreble para 1. espresa, por lo que &eberia ser considerad.
como una inversión, Pero contablemente la publicidad se trata
como .un gasto corriente, y no como un activo, por lo que se está
creándo un sesgo positivo, con lo que dicha tase de ganancias del
capital está sobrevaloreda. Demsetz (1979> encontró evidencia de
dicho sesgo como consecuencia de las técnicas contables.
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Por tanto, en nuestro estudio ,donde las unidades son los sectores
industriales, utilizamos como mejor aproximación a la tasa de ganancias el
margen precio coste, definido como
<P.C>/P — <PQ - C~)/ PQ —
valor de la producción - costes de producción
valor de la producción
siendo P el precio, C el coste de producción y Q el volumen de producción.
Hemos empleado dos medidas distintas de ase margen, construidas ambas
sobre la base de datos de la E!, con carácter anual:
- El margan precio.coste normal, medido como el cociente entre la
diferencia (valor añadido bruto anual-valor de los sueldos y salarios) y los
ingresos por ventas, que es la medida generalmente aceptada en la literatura
empírica. <Ver Anexo Estadístico. Cuadro 5).
• El margen precio-coste ajustado a los gastos en publicidad, medida
utilizada por Sherman y Tollison (1971), definida como el cociente entre las
diferencias (valor siNadido bruto anual - valor de los sueldos y salarios -
gastos de publicidad> a (ingresos por ventas - gastos de publicidad). <Ver
Anexo Estadístico, Cuadro 6).
Una posible crítica a esta medida es que el numerador recoge ganancias
brutas, considerando el gasto corriente en publicidad, en vez de ganancias
netas, aunque como justifican Buxton, Davies y Lyons <1984), calcular dicha
ganancia neta seria difícil sí tenar que medir la depreciación habida en el
stock de publicidad, y además crearía dificultadas de interpretación.
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2.2.4. ELASTICIDAO.PUHLICIDAD DE La DEMAnDA
1. DISCUSION
Por último, respecto a la elasticidad.publicidsd de la demanda, algunos
autores como Schmalensee <1972). Kotler (1976> señalan que las empresas
generalmente utilizan como regla de decisión un presupuesto publicitario fijo
sobre el volumen de ingresos por ventas o ganancias, es decir,
A/Y—C
siéndo C una constante.
Este método práctico de fijación del volumen de gastos en publicidad
puede ser compatible con la reglada maximización de los beneficios, tal como
podemos ver, para el modelo clásico de Dorfman.Steiner(*>Z, si
(?-CH/P>.EO,~—C, lo que exige que la elasticidad E0.~ sea constante. Pero
algunos autores, siguiendo a Rasmusaen (1952) consideran que dicha elasticidad
es una variable, cuyo valor viene determinado por una serie de factores,
dependientes muchas veces de la naturaleza informativa o persuasiva que se
considere que tiene la publicidad. Entre tales factores cabe señalar:
1. la cantidad de dinero realmente pastada en oublicidad
.
Si bien en todos los modelos teóricos se considera que el efecto de la
publicidad sobre la función de demanda es un desplazamiento, de forma que
aumenta la cantidad demandada a cada precio, esto sólo ocurre si:
• Esta condición supone que el nivel óptimo de gastos en publicidad
es aquél que verifica
A/Y —
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- proporciona información sobre la existencia del próducto de las
empresas, según señalan Eutters <1976), Scbmalensee <1983> y ~rossman
y Shapiro (1984>, o
• persuade a los consumidores de comprar el producto, tal como señalan
Dixit y Norman (1978), o
indirectasencs proporciona información tanto da la calidad del producto
-según Nelaon <1970 y 1974), Elblstros y Riordan <1984>, MUgres y
Roberts (2986>-, o de los precios del siseo cuando existen costes de
búsqueda, caí como señala Asgweli (1987>.
Pero es probable que la capacidad de la publicidad para desplazar la
función de demande no sea la misma para todos los niveles de publicidad. Así,
mientras aumentan los gastos en publicidad la demanda se ¿espían a una Camá
creciente, pero llegado un cierto volumen de publicidad dicha tase empieza a
ser decreciente, ya que a medida que aumenta la intensidad publicitaria es más
difícil atraer nuevos consumidores para la empresa.
2, La naturaleza del oroducto oue vende le amorece
Una hipótesis básica, apoyada por una amplia evidencia empírica, es que
la intensidad publicitaria variará con el tipo de comprador, es decir,
dependiendo del fin último de esos bienes, de forma que tiende a ser mayor
pera los bienes destinados al consumo e inferior para los bienes industriales
que van a formar parte de otro proceso productivo. Así, por ejemplo Stticklsnd
y Weiss <1976> y Martin (1979) incluyen en sus trabajos una variable que
representa el porcantaja de la demanda da consumo final sobre las ventas
totales.
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Dicha hipótesis encuentra un apoyo teórico en el argumento elaborado por
Ehrlich y Pisher (1982), que constituye una ampliación de la teoría de Nelson
(1974>, donde se subraya la importancia de la información en los mercados. Si
los consumidores no tienen un conocimiento completo de las características de
loe productos o las marcos (lo que Nelson considera como poca experiencia>.
o el producto está poco anunciado, incurren en costes mayores para conseguir
dicha información<*>2$ medido en términos de tiempo perdido. Así, si la
publicidad aumenta, se reduce el coste total de adquirir el producto (no el
precio nominal pagado en el mercado>, por lo que la curva de demanda del
producto se desplaza hacia fuera ante esa disminución<*>25. Esta teoría
también ha sido contrastada por su autor, y explica las diferencias observadas
en la intensidad publicitaria para distintos grupos de bienes, según sean de
consumo final o de producción, en función de las diferencias que soportan las
empresas en los costes da ofrecer esa información. Es decir, que los bienes
destinados al consumo final son más fácilmente diferenciables, los consumí.
dores potenciales son difícilmente identificables y están peor informados de
las características de los productos. de forma que la publicidad constituye
la mejor arma de promoción para acceder a ellos. Por su parte, los compradores
de los bienes de producción constituyen un grupo claramente identificado y la
publicidades un arma de promoción poco importante para estos bienes, ya que
las empresas compradoras de los mismos poseen sus propios departamentos con
Z’(a> El precio total de un bien pagado por el consumidor j está
formado por el precio nominal de venta en el mercado <Ps> más el
coste de búsqueda (w~l,), es decir
Bis — P, +
donde es el coste de oportunidad del tiempo para ese consumí.
dor, y l~ mide el periodo de tiempo gastado en la búsqueda por
unidad de producto.
~<*) Las teorías tradicionales consideran que la publicidad reduce la
elasticidad de la demanda y produce una elevación en los precios,
porque reduce la competencia, Esta teoría alternativa muestra que
la publicidad proporciona un servicio e los consumidores, que
están dispuestos a pagar por él.
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personal altamente cualificado para evaluar los productos alternativos
estando menos expuestos al efecto persuasivo de la información transmitida por
la publicidad~
Otras hipótesis sobre le influencia de la naturaleza del producto que
se comercializa en la elasticidsd.publicidad de la demanda, E%, son:
- la EQ es mayor para los productos con bajos precios relativos, ya que
los consumidores están menos dispuestos a buscar y comparar entre
productos alternativos <lo cual tiene un coste en términos de tiempo
gastado), y son más ‘mínerables el efecto persuasivo de la publicidad,
según confirmó empíricamente Doyle <1968>. quien estudió los determi-
nantes de la publicidad con une aproximación por el lado de la demanda.
- Este mismo autor encontró que la EO,~ es menor para los bienes da compra
frecuente, en comparación con aquéllos de consuno esporádico, ya que la
mayor frecuencia está correlacionada con un menor ratio publicidad/ven.
tas. Esto es debido a que cuando un bien es de compra frecuente, el
mercado potencial no sufre cambios importantes entra períodos, y,
además, los consumidores no buscan información, porque retienen la
obtenida de períodos anteriores,
- Asimismo, Doyle mostró que la publicidad es más efectiva cuando va
dirigida a compradores que no tienen la posibilidad de evaluar los
productos, por lo que están más abiertos a la persuasión. Para esos
bienes, la elasticidad de respuesta de la demanda a los gastos en
publicidad ea mayor que para aquéllos con características estándar.
fácilmente evaluables y comparables.
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Dicha elasticidad de la demanda se considera que es mayor para los
llamados bienes de lujo que para aquéllos que cubren necesidades
primarias.
Numerosos estudios han señalado el importante papal que juega la
publicidad en el lanzamiento de nuevos productos al mercado, aunque al
volumen óptimo de publicidad especifico para un producto varia con su
ciclo de vide, caracterizados por una mayor elasticidad de la demande
respecto a los gastos en publicidad. Esto es así porque ante un
producto nuevo en el mercado, el efecto que pueda tener la experiencia
con ese producto o la imitación de otros consumidores en la decisión de
cospra es mínimo, siendo la publicidad y la capacidad da diferenciación
del producto lo que, a través tanto de la información como de la
persuasión, convence a los consumidores pioneros. De esta forma, la
empresa debe realizar, un alto gasto en publicidad en la etapa de
lanzamiento para crear su cuota da clientela y prestigio en el mercado,
de forma que cuando el producto ya está bien introducido, será
necesario un menor racio de publicidad/ventas para mantener dicha cuo•
ta(*)27. Empíricamente, tanto Baclcman (1967), como posteriormente
Laimbin (1976> contrastaron la correlación existente entre el ratio de
publicidad sobre vences y la tasa de diversificación de productos a lo
largo del tiempo, encontrando distintas relaciones según las clases de
producto
¿~(*) Este alto gasto en publicidad de lanzamiento constituye una
desventaja comparativa para la empresa que entra en el mercado,
erigiéndose como una barrera de entrada.
25<a) Backman sesala que les. industrias de productos farmaccúcicos,
alimenticios, desodorantes, cigarrillos, jabones y detergentes,
preparados para el cabello, pasta de dientes y cereales se carac-
terizan por un alto ratio de publicidad sobre ventas por marca.
Lambin contrastó esta misma correlación para un total de 16
clases de productos, y en 8 paises europeos.
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- Aunque empíricamente se podrían realizar más tipologías de la influen-
cia de la naturaleza de los productos que se anuncian, quizás la
característica de durabilidad de los bienes sea la más relevante. tal
como señalaron Comanor y Wilson <1974>. Para ellos la elasticidad de la
demanda es mayor para los bienes duraderos que para los no duraderos.
Esto fue contrastado utilizando une variable artificial que tomaba
valores O ó 1 según que fuesen empresas productoras de bienes no
duraderos o duraderos, respectivasente.
Centrándonos de nuevo en la categoría de los bienes de consumo, se
pueden hacer otra serie de hipótesis. Así, Nelson <1974) divide los bienes de
consumo en dos subcategorias, los bienes caracterizados por una búsqueda de
calidad, -que pueden ser evaluados antes de su compra y para los que la
publicidad constituye meramente una manera de informar sobre las calidades de
los productos, y productos con experiencie en calidad, cuya calidad sólo se
verifice una vez comprados, lo que afectará a las futuras compras por lo que,
en este caso, únicamente el volumen de publicidad constituye la señal de la
experiencia y reputación del producto en el mercado, Por ello la hipótesis
planteada es que la intensidad publicitaria es mayor para los bienes con
experiencia en calidad.
En definitiva, Nelson argumente que sólo aquellas empresas más
eficientes en el mercado, -cuyos productos son conocidos, tienen experiencia
y son capaces de satisfacer las necesidades de los consumidores. , pueden
realizar el esfuerzo de gastar en publicidad sumas importantes. Aunque esta
teoría fue contrastada por su autor para una muestra de 40 productos
correspondientes al. año 1957, y reconsiderada recientemente por Rihístrea y
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fliordan (1984)(*>29 obteniendo un resultado semejante, ha sido objeto de
diversas criticas, debido a la existencia de algunos puntos débiles. Así,
Ferguson (19743 crítica el hecho de que Nelson afirma que hay diferencias en
el racio A/Y entre los grupos de productos, pero no las explica, a la vez que
la unidad básica de su estudio es la marca, pero en ningún momento determina
el número óptimo de marcas en un mercado. Además, la clasificación que Nelson
realiza de los productos en las categorías de bienes de búsqueda o de
experiencia, que es crucial en su análisis, es totalmente arbitraria.
flan surgido otras criticas, como la de Schmalenmee <1978>. que señala
que si el propio mensaje de la publicidad proporciona información directa
sobre los bienes con experiencia, puede que al consumidor no le resulte
eficiente comprar aquel producto que soporta una intensidad publicitaria mayor
como señal da su calidad.
Posteriormente Albion y Partís (1981 b) han criticado el hecho de que
el modelo de Nelson consideraba dadas las preferencias, y la publicidad
constituía sólo una fuente de información, mientras que es aceptado que uno
de los principales papeles asignado a la publicidad es la posibilidad de
influir en las decisiones de los consumidores, persuadiéndoles. No obstante,
estos autores consideran la dificultad de medir qué parte de la publicidad es
informativa y cuál es persuasiva, así como los efectos producidos por cada una
en los estudios empíricos.
Por su parte, Porter (1974> sugirió la distinción entre bienes útiles
y bienes de compras (o no útiles). Los bienes útiles se caracterizan por un
precio bajo, frecuencia en su compra y fácil acceso, mientras que los de
20(a) En su estudio contrastan el resultado de Nelson, afirmando que el
mayor o menor volumen de publicidad proporciona información sobre
- los productos, actuando como una señal de la calidad del produc.
to. para el- consumidor.
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compra (o no útiles> tienen un elevado precio unitario, son de compra menos
frecuente y puedon ser comprados una vez comparadas varias tiendas, La
característica esencial pare distinguir ambos tipos de productos es que los
consumidores emplean senos tiempo en le compra de los bienes dtiles y son más
susceptibles a 1. publicidad, por lo que la intensidad publicitaria es mayor
para las empresas productoras de bienes útiles.
3. La cuota de mercado de la amorece
Cuanto mayor sea la cuota que posee una empresa en un mercado, más poder
de monopolio tiene dicha empresa y más diferencieble es su producto, por lo
que menor será tanto la elasticidad de la demanda respecto al precio como
respecto a los gastos en publicidad.
La literatura empírica no es unánime en el signo de la relación
existente entre le cuota de mercado y la intensidad publicitaria. Las primeras
investigaciones encontraron un signo negativo justificado por muy diversos
argumentos, como pueden ser la existencia de un umbral o limite en la
respuesta de la intensidad publicitaria, de forma que altaa cuotas de
prestigio y clientela, ganadas por cuotas altas de mercado, permiten operar
con bajos volúmenes de intensidad publicitaria (Lambin, 1976). Otra
justificación se encuentra en Albion y ¡‘arría (1981 b> para quienes una
ruptura fuerte en la respuesta del volumen da ventas puede ser motivada, por
ejemplo, por una calidad superior en el producto, que lleva a una mayor cuota
de mercado y una menor intensidad publicitaria.
Por otra parte, la relación positiva ha sido justificada por Comanor y
gilson <1974> por un argumento de barreras de entrada, es decir, que altas
cuotas de mercado pueden llevar a la empresa a una alta intensidad publicite-
ría coso instrumento efectivo para desincentivar la entrada de nuevas empresas
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anal mercado. De forma semajante. Rothschild (1987) y Sellera (1987> utilizan
un argumento de dominación en el mercado según el cual una empresa con altas
cuotas de mercado considera la mayor intensidad publicitaria como un
instrumento estratégico para perpetuar su posición en relación a los
competidores existentes,
4. La evoluci¿n de la demanda
Dado que se ha observado un comportamiento prociclico en el nivel de
gastos en publicidad<*>’O, aumentando en períodos expansivos y disminuyendo
en los recesivos, en los trabajos empíricos se incluye una variable que
representa la tasa de crecimiento de las ventas durante el periodo de estudio
-para poder controlar el efecto de las condiciones generales de la economía en
la elasticidad EQ,,, y por tanto en el nivel de gastos publicitarios, tal como
justifican inicialmente Creer <1971), Cable <1972) y Comanor y I4ilson (1974>.
Si bien la evidencia empírica no es concluyente sobre ml signo que
presenta la relación existente entre la evolución de las ventas y la
intensidad publicitaria, dichos autores encuentran una relación positiva,
justificada con el argumento tradicional de considerar que el crecimiento de
les ventas es un síntoma de la existencia de un mercado aún sin explotar, que
exige una mayor intensidad publicitaria para profunóizar en él.
Otros autores, como Meisel <1979> o Xamakura y Balasubramanian (1987>
encuentran una relación negativa justificaóa por diversos argumentos, desde
considerar que la disminución en las ventas es un fenómeno transitorio, hasta
• Autores como Cover <1931>. Eordem <1942>, Wagner (1941>,
Yang (1962>, SlanIc (1962) o Schmalensee (1972) observaron un
patrón de comportamiento prociclico del nivel de gastos en
publicidad,
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que el mantener el atock de clientela y prestigio exige no disminuir la
intensidad publicitaria.
Se pueden considerar otros determinantes de la elasticidad de respuesta
de la función de demanda a los gastos en publicidad, no señalados por
Rasmusaen (1952). y que parten de considerar los distintos efectos que dicha
publicidad produce sobre las decisiones de los consumidores, si se acepta que
es une publicidad informativa y que facilita que el consumidor pueda elegir.
Hay una relación entre la cantidad de publicidad que la empresa emite en un
periodo dedo y la proporción de consumidores potenciales que perciben esa
información dentro del mercado, relación que Stigler (1961> considera que es
positiva y con rendimientos decrecientes<*)31.
Es decir, a medida que aumenta la proporción de consumidores potenciales
informados, aumenta la respuesta de la demanda a los gastos en publicidad, de
forma que aumenta el volumen de publicidad emitida por la empresa, hasta
alcanzar un determinado nivel, a partir del cuál el volumen óptimo disminuye,
debido a que la existencia de un mercado potencial muy variable destruye los
efectos acumulativos de la información transmitida por le publicidad.
Otros autores incluyen en la especificación de sus modelos otras
variables que influyen en la determinación de la elasticidad de la demanda
respecto a los gastos en publicidad, como pueden ser, el ratio de concentre.
“CC> Como vimos
A LQ tI SC
Q SC SA
donde A es la proporción del mercado potencial informado, y C es
la proporción informada dependiente del volumen de publicidad:
C—f<A), por lo que AA/SC es positivo, pero decreciente respecto
a O, ya que aumentos de la eficiencia en la información del
mercado potencial lleva a rendimientos decrecientes en la
proporción del mercado que es informado a largo plazo.
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ción de los coapradores. Lustgarten <1975>. quien encontró que jugaba un papel
importante como variable explicativa del nivel de ganancias, y Martin <1979>,
aunque sin una justificación teórica clara, o el recio de las importaciones
sobre ventas, Espósito y Espósiro <1971), ya que cuanto mayor sea este ratio,
mayor será la elasticidad precio de la demanda de los proveedores nacionales,
de forma que esa mayor elasticidad reduciría la facilidad de colusión
afectando tanto al grado de concentración como al nivel de ganancias,
variables explicativas del racio de publicidad/ventas.
II. HEDICION
Como hemos señalado, la limitación de la información disponible de los
gastos en publicidad para la economía española, y la exigencia de utilizar
bases de datos mecodoldgicamence compatibles, determina que la unidad básica
de estudio sean los sectores industriales de la El, Este plano de agregación
hace que cada sector industrial incluye varias actividades económicas de la
CHAS,, pmr lo que la gama de principales producciones obtenida en el sector
es de muy diversa naturaleza.
Son estas limitaciones de falta de información, junto con la escasa
desagregación sectorial y la diversidad de productos, lo que restringe la
utilización de variables explicativas que aproximen la elasticidad publicidad
de la función de demanda como factor determinante de los gastos en publicidad.
tn concreto, utilizaremos la variación en las Ventas, la relación entra
demanda final e ingresos por ventas, así como la relación entre importaciones
e ingresos por ventas, para aproximar dicha elasticidad.
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III. VAAIACION DE LAS VENTAS
Esta variable pretende recoger la influencia que sobre la intensidad
publicitaria tiene la evolución de la demanda(*>fl, expresada a través de la
evolución del volumen de ventas. Se han utilizado dos definiciones distintas
de la teca de variación de las ventas, para intentar recoger efectos
económicos distintos, que podrían ser complementarios:
la tasa de variación interanual en las ventas, medida en términos
tanto reales como nominales, y expresada porcentualmente como el cociente
entre la diferencia (los ingresos por ventas del año T los ingresos por
ventas del año T-1) y los ingresos por ventas de ase año T-l. <Ver Anexo
Estadístico, Cuadro 7),
la cama de variación anual de las ventas, calculada de igual forma,
pero respecto al ~ñobase 1978. (Ver Anexo Estadístico, Cuadro 8).
La elaboración de la variable ingresos por ventas, definida como la
diferencia entre la producción de bienes y set-vicios para la venta y variación
de existencias de productos terminados, ya ha sido descrita previamente al
analizar la medición de la intensidad publicitaria.
La inclusión de dicha tase de variación en las ventas, tanto interanual
como respecto al año base, como factor explicativo de la intensidad
publicitaria ha obligado a reducir el tamaño de la muestra objeto de estudio, -
prescindiendo del primer año de la serie, el año 1978,
52(a> Algunos autores han utilizado la tase de variación anual en las
ventas para recoger dicha influencia. así como la variación
absoluta en la cifra anual de ventas.
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11.2. RELACION ENTRE DE.KíASDA FINAL E INGRESOS POR VENTAS
La necesidad de disponer de un indicador de la naturaleza de la
producción de los sectores que constituyen la muestra, lleva a construir una
variable definida, según arnatein <1976>. como la proporción que la. demanda
final de consumo representa en el volumen de ventas.
Algunos estudios previos mí de Ornatein <a)” clasifican las industrias
en productoras de bienes de consumo o de producción de una forma subjetiva,
al no considerar los consumos intrasectoriales, y asignar toda la producción
de una industria a la actividad principal de la misma.
Para evitar este problema de subjetividad y reducir los errores de
medida, Ornacein divide la muestra ceniéndo en cuenta los distintos destinos
de las ventas. En concreto, el criterio que utiliza para la clasificación es
que si eí porcentaje del producto de una industria destinado al consumo es
superior ml destinado a inputs intermedios e inversión, se considera como
productora de bienes de consumo, y en caso contrario como productora de bienes
industriales o de producción. - . . --
La variable se construye utilizando como base de datos las tablas input.
output <Tío) de la economía españoís, para el ato 1980, ya que la E.Y. no
proporciona datos de los consumos intrasectoriales.
Previamente ha sido necesario establecer la correspondencia entre los
sectores de la EX. y las rasas de actividad recogidas en dichas tablas (R-
86), a través de la correspondencia existente entre los sectores de le El.
y la clasificaclún Nacional de Actividades Económicas (C.N.A.E.), y de esta
con las ramas de las tablas input.output. Al no existir una relación única
“ (*> Enconcreto, el de Reelcie, Rees y Suteon (1975),
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entre la clasificación en ramas de actividad de las tablas input.output y los
sectores de la El, sino que, con frecuencia, varios sectores industriales
están agrupados en una única rama de actividad, se ha adoptado el criterio de
asignar el valor correspondiente de la relación entre la demanda final de
consumo y las ventas obtenido para esa rase de la tabla a todos los sectores
de la EX. que constituyen dicha rama.
Utilizando las definiciones y metodología de las tablas <*)34, la
variable construida se aproxima por el cociente entre la parte de demanda
final interior que va al consumo, y la diferencia existente entre el total de
empleos interiores y la variación de existencias, <Ver Anexo estadístico,
cuadro 9>.
Esta variable así construida puede ser cuestionada por tres motivos.
Primero, como las tablas input-output de la Economía Española sólo están
disponibles para el año 1980. de entre los que constituyen la muestra objeto
de estudio. la variable elaborada recoge un efecto variable sectorialaente e
invariante temporalmente. Segundo, porque dada la metodología da las tablas
y la definición del ratio construido, existen algunos sectores que producen
bienes considerados de consumo final, pero que son vendidos a otras industrias
que los distribuyen finalmente a los consumidores y, por tanto, son
clasificados como sectores productores de bienes industriales. Es el caso de
ciertos comestibles y bebidas vendidas, por ejemplo en los restaurantes, o de
ciertos sectores relacionados con la confección de prendas, cuero o artes
gráficas y edición. Tercero, porque dentro de una rama de actividad, la
demanda intermedie y la demanda final pueden presentar distinta propensión
importadora, lo que exigiría considerar los flujos totales.
‘(*) Según las Tío, la producción total generada por una rama. y
denominada empleos, se distribuye entre el consumo intermedio y
la demanda final, la cual a su vez comprende diversos conceptos
como son la formación bruta de capital, el consumo interior y las
exportaciones.
70
11.3. REIACION ENTRE IMPORTACIONES E INGRESOS POR VENTAS
Como se viene señalando en la literatura reciente, se ha producido un
awzento sustancial de los flujos de cosescio en la oferta y demanda de los
productos industriales. Así, dentro del campo de la Organización industrial
surgen estudios que analizan el efecto de la competencia entre las importacio.
nes en el podar de mercado de las industrias nacionales y mu comportamiento
La variable construida se define como la proporción que las imporcacio.
nes de sus correpondientes outpucs representan para cada sector, sobre el
volumen de ingresos por ventas.
La El no proporciona datos del comercio internacional de los productos
industriales, por lo que se han utilizado los indicadores de importaciones
elaborados por Fariñas y Martin <1987) <*>~5, para el año 1981 y la desagre.
gación sectorial de la El. El no disponer de los datos de comercio para el
resto de los años obliga a aproximar seta variable como una constante para
todos los años de la muestra, por lo que recoge un efecto invariante
temporalmente, aunque no individualmente <Ver Anexo tstadiscico, Cuadro 10>.
2.3. flVESTRA UTILIZADA
El estudio empírico de los gastos de publicidad pafa España se ha
realizado para una mue.stra que abarca los años 1978.1984, ambos inclusive.
Dicha muestra contiene uns serie de sectores definidos según la clasificación
sectorial utilizada en la El, que englobe distintas categorías de la actividad
económica de la C.N.A.E.
- La construcción de tales indicadores requirió el esfuerzo por
parte de los autores de armonizar la nomenclatura sectorial de la
Clasificación Arancelaria de Aruxelas <versión NIMEXE>, con la
que registra los flujos comerciales, y la C.N.A.E. . a partir de
la cual se realiza la sectorización de la EX.
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Por tanto, la unidad básica de estudio en la muestra es el sector
industrial, y no la empresa, al igual que en los estudios de Cable (1972) o
Elsa <1966>. debido a la base de datos disponible, cuya desagregación es el
sector industrial. En cambio, otros estudios como el de Buzzel y ¡‘arría
<1979). 0 Qusíche, t4arshal y Chang (1984), por ejemplo, utilizan datos
desagregados de empresas.
Inicialmente se ha definido una muestra de 63 sectores, para los que se
dispone de información completa de las variables necesarias incluidas en el
análisis empírico.
En concreto, son las limitaciones en la información sectorial de los
indices de concentración utilizados y los gastos en publicidad, lo que
determinan el tamaño de la muestra. Por una parte, el INE no dispone de
información completa sobre los sectores delegados total o parcialmente al
MINER o. desde el año 1982. al MAPA. De los 89 sectores de la El quedan
excluidos por este motivo los sectores energéticos <del 1 al 8>, el sector
Minerales no metálicos y canteras (12>, Cementos, cales y yesos (14>, los
sectores productores de Material de transporte (del 41 al 45>, el sector
Aceites y grasas <47), Mataderos e industrias cárnicas (48>, Industrias
lácteas <49), sidrería <61) y Aserrado de madera <75), pare los que no existe
una serie completa de los indices de concentración. ni de los gastos de
publicidad y propaganda. Por otra parte, esta deficiencia de información de
los gastos en publicidad facilitados por el INE, y correspondientes a la tabla
7.3.0 del cuestionario de la LI, se extiende a los sectores Materiales de
construcción y tierra cocida (13), Carpintería metálica, estructuras y
caldereria <~3>, Pan, bollería, pastelería y galletas (53) y Vino (60).
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Finalmente, de entre los 63 sectores industriales que componen la
muestra para la que se dispone de información complete en al intervalo
temporal. 1978-84, se han extraído los sectores:
29, Material fotográfico sensible
30. Otros productos químicos de consumo
38. Máquinas de oficina
58. Alcoholes
70. Cuero
74. Peletería
77. Industria del corcho
78. Junco, caña, cestería, brochasa y capillos
85. Joyería y bisutería
£6. Instrumentos de música
87, Laboratorios fotográficos
de forma que el tasaño final de la muestr.a queda reducido a 52 sectores de
la industria manufacturera <Ver Apéndice 1, Tabla 1>.
El criterio de depuración seguido pare extraer dichos sectores ha tenido
en cuenta diversos aspectos
-: Por una parte, son sectores en los que se. observan deficiencias en la
calidad de loa datos de Lastos en publicidad facilitados por el INE y sin
ningún tipo de correccióm o dapuración. En concreto, en algunos de estos
sectores los datos están infravalorados, mientras que en otros se producen
fluctuaciones anómalas en algunos años, que no se explican por el propio
carácter mucan-al de la El, sino por sesgos debidos a la falta de respuesta
‘roceso continuado de mejora en los canales de recogida de información
~ice1, cuadro í>.
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Por otra parte, se comprueba que son sectores con poco peso en el
conjunto de manufacturas, cuyo valor añadido representa menos del 2i% del
valor añadido medio anual para el conjunto de 63 sectores de la muestra
previa.
- Por último, se verifice que en las estimaciones sectoriales simples
realizadas previamente pare esa serie corta de años se obtienen unos
resultados defectuosos, debido a la imposibilidad de modelizar un comporta-
miento sectorial cuando los datos disponibles no son fiables e incorporan
absolutos errores de medición.
Dichas estimaciones, realizadas por mínimos cuadrados ordinarios
explicaban la intensidad publicitaria como una función del indice de
concentración, tanto CRlOE como CRIOP, y del indice de concentración sí
cuadrado, ye que una hipótesis básica planteada en este estudio es si existe
o no relación entre la intensidad publicitaria y el grado de concentración del
mercado, y si dicha relación es o no cuadrática y con qué signo.
Sólo en algunos sectores industriales concretos esa relación era
altamente explicativa de la evolución de la intensidad publicitaria, para un
nivel de significación del 95%. Dichos sectores industriales son
10. Siderurgia y primera trensforseción del hierro y del acero.
11. Producción y primera transformación de setales no férreos.
17, Vidrio y sus manufacturas,
20. Química inorgánica.
22. Fibras artificiales y sintéticas.
25. Aceitas esenciales y aromas.
35. Talleres mecánicos.
36. Maquinaria agrícola.
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SO. Consumos vegetales,
51. Conservas de pescado.
52. Nolineria,
57, Productos alimenticios diversos.
64. Tabaco.
65, Preparación, hilado y tejido.
67. Acabados textiles.
73, Confección a medida.
89. Manufacturas diversas.
‘5
CANtInA 1
aLIaS apme os w <sant u niucisa ¡u ssr&
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3.1. INTROOUCCION
La metodología contreta que utiliramos en el análisis empírico de los
gastos do publicidad en España que aquí se presenta, depende de las fuentes
de información disponibles. Así. como ya sabemos, aunque existen dos fuentes
de información distintas sobre el volumen de gastos en publicidad, la Encuesta
industrial <El.), y la base de datos de la agencia de publicidad ,~g,
Thompson, ambas son incompatibles entre si, tanto por el diferente espacio
muestral que registran, como por los distintos criterios metodológicos con que
han sido elaboradas. Dada la limitación de dichas fuentes, no es posible
realizar un estudio empírico para el caso español a través de un análisis de
series temporales. tsto es así porque dicha técnica requeriría un número de
datos no disponible en la EX, que solo ofrece datos del gasto total anual en
publicidad para los años 1978•86, lo cual obligaría a trabajar con la base de -
datos de la agencia JAl. Thompson, Sin embargo, esta base ha sido elaborada
con unos criterios metodológicos que resultan incompatibles con el resto de
fuentes estadísticas que proporcionan la información necesaria sobre las
variables consideradas como explicativas del valor de los gastos en publicí.
dad.
Por tanto, el análisis empírico, para le economía española, del volumen
de Lastos en publicidad a través de sus factores determinantes, habrá de
desarrollarse con la base de datos de la EX, y aquellas otras fuentes
compatibles con ésta.
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1.2. COHflASTACXOH EMPIRICA
En el análisis teórico de los modelos de decisión desarrollados
anteriormente para el estudio de los determinantes del vúluman de gastos en
publicidad se llagaba a la conclusión general de que el nivel óptimo de gastos
en publicidad para una empresa, tanto en el marco de una industria monopolista
como oligopolista, era aquél para el cual la proporción entre los gastos en
publicidad y los ingresos por ventas era igual el producto entre el margen
precio coste y la elasticidad de la demanda respecto a los gastos en
publicidad, es decir:
CV —
donde GV representa el ratio de gastos de publicidad sobre ingresos por
ventas, (P.CM)/P el margen precio coste marginal, que vamos a denominar P!IC,
y E4 la elasticidad de la función de demanda respecto a los gastos en
publicidad.
Partiendo de esta condición, los distintos trabajos empíricos han
especificado modelos diferentes pare captar la relación entre dichas
variables, en concreto, entre el recio de gastos de publicidad cobre vences,
la cesa de ganancias y el grado de concentración del mercado. Por ello, previo
a la especificación del modelo estimado y presentación de los resultados
correspondientes, es necesario hacer un comentario sobre dos espeotos
relevantes, como son el de la simultaneidad y la causalidad en la relación
entre las variables mencionadas.
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Generalmente en las especificaciones econométricas de los modelos se
acepra la hipótesis de que las variables consideradas explicativas son
exógenas, es decir, que están determinadas de forma previa e independiente del
comportamiento de la variable endógena que queremos explicar. Pero si alguna
de las variables explicativas del modelo es a su vez endógena surge un
problema de varias variables endógenas determinadas simultáneamente. En
general cada una de estas variables estará determinada por el resto de
variables endógenas, así como por las exógenas y por el correspondiente
término de error.
En nuestro trabajo, la simultaneidad podría surgir si la publicidad
fuese causa tanto de la concentración del mercado <quizás constituyendo una
barrera de entrada>, como de la tema de ganancias <al hacer uso de las
ventajas derivadas de tales barreras, así como da las posibles economías de
escala>. El análisis de esta relación causa’efecco requeriría formular un
sistema completo de ecuaciones simultáneas, lo que está fuera de este estudio
cuyo objeto concreto son los determinantes del volumen de gastos en publicidad
en Espafla.
Pero si la simultaneidad sigue preocupando, una alternativa a ese
sistema de ecuaciones, que podría ser utilizada para obtener unos resultados
provisionales, es emplear variables instrumentales que estén correlacionadas
con el grado de concentración y la tasa de ganancias, pero que sean
independientes del término de error de le ecuación de publicidad (Cuth (1971)
y Lyons <1980)). Este procedimiento de estimación se complice si, como se
supone en este trabajo, la ecuación especificada no es lineal en las variables
endógenas, lo que impide estimar por mínimos cuadrados bietápicos directamen-
te, por lo que dicha ecuación debe ser aproximada por una función polinómica
de las variables exógenas, utilizando un conjunto de instrumentos que permita
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obtener estimadores consistentes utilizando mínimos cuadrados bietipí-
cos(*?5.
Por tanto, si dicha simultaneidad existe, al especificar únicamente la
ecuación de publicidad y estimarla por los procedimientos habituales se
generarán sesgos en los coeficientes estimados, Dada la escasa variabilidad
temporal de la concentración del mercado observada en la muestra durante el
periodo de estudio, y la escasa significatividad esperada de la tasa de
ganancias en la explicación de la publicidad(*>”, podemos suponer que en
nuestro modelo dichos sesgos serán pequeños sí especificamos únicamente la
ecuación explicativa de la publicidad como variable endógena,
Por otra parte, esa limitada variabilidad temporal de la concentración
justifica la causalidad adoptada en la relación unidireccional entre
intensidad publicitaria y estructura del mercado que vamos a estimar en este
estudio. Esto es así porque resulta más probable que pequeños cambios en dicha
estructura afectan al nivel de gastos en publicidad, mientras que la relación
inversa afectará, pero no de forma inmediata, sino a largo plazo,
~5<*) Buxton, Devies y Lyons <1964> estiman por este procedimiento la
simultaneidad en la relación entre la concentración y la intensi-
dad publicitaria, utilizando la aproximación del polinomio de
segundo grado empleada por StricKland y Weiss (1976), y replican
los resultados obtenidos previamente por mínimos cuadrados
ordinarios (MCO), en cuanto a magnitud y significatividad de los
coeficientes, para la ecuación de la publicidad.
3’(*> Según Buxton, Davies y Lyons (1984), se espera que la intensidad
publicitaria sea poco sensible a la influencia de la tasa de
ganancia, especificada para captar más una medida de la liquidez
que de la elasticidad de la demanda,
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3.2,1. ARALISIS DE CORTE TRAI4SVERSfl.
Inicialmente se procedió a realizar un análisis do corte transversal de
los datos de la muestra de referencia, para una especificación del modelo
estimado que cabe calificar de tradicional dentro de la literatura empírica,
Dicha especificación es le que permite obtener unos resultados más robustos
al estimar por MCC:
GV
1 — • a5.CP~ + a2,CP
5~ + a,.TVVA, 4 e,PMCP
4 + a3,DFV +
donde CF es el grado de concentración del mercado en relación al volumen de
producción (CRlOP), CPZ el grado de concentración al cuadrado, PMCP el margen
precio-coste marginal ajustado a los gastos de publicidad, y TVVA la tasa de
variación anual en los ingresos de ventas respecto al siNo base de la muestra
1978. DFV es le proporción que la demanda final de consumo representa sobra
les ventas, variable que recoge la naturaleza de los sectores industriales que
forman la muestra.
Se han probado otras especificaciones del modelo, también estimadas por
MCC para todos los años de la muestra, en las que se proponen como variables
explicativas de la intensidad publicitaria,
• el ratio de concentración de los diez mayores establecimientos en
relación al volumen de empleo, CRlOE, en vez de CRlOP,
- el volumen de ingresos por ventas del año correspondiente. INC.
- la tase ¿e variación isiteranual de las ventas TVVR. y no le tasa de
variación respecto al año base, TVVA,
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- la consideración conjunta de las tasas de variación TVVA y lVVR, con
el objeto de recoger dos posibles efectos económicos como son la adaptación
del volumen de gastos en publicidad a los cambios, tanto anuales o de carácter
transitorio. como acumulados o permanentes, en la demanda del producto.
- le variación anual en las ventas, definida no como una tase, sino en
términos absolutos, entre un año y el anterior (VV), o entre un año y el año
base (VVA>
Los resultados de dichas estimaciones empeoran, de forea general, tanto
en términos del poder explicativo de las variables exógenas como en el grado
de significación de los coeficientes y de la estimación <ver columnas A-E,
cuadro 1, Apéndice 2>.
Aunque el modelo se ha estimado por MCO para todos los años de la
muestra 1979.84, los resultados que exponemos se refieren ala estimación para
el último ato de la serie <l984><*)» para el cual los resultados son más
robustos, quizás por una mayor calidad en la información recogida en la El,
base de datos utilizada en la medición de todas las variables, excepto 0EV.
Tales resultados aparecen en la columna A del cuadro 1 adjunto.
Como una característica del modelo estimado podemos señalar que se
mantienen los signos de los regresores estimados para todos los años de la
muestra.
,5(*> Las estimaciones de este modelo correspondientes al resto de los
años de la muestra aparecen en el cuadro 2 del Apéndice 2.
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CUADRO 1
(A) (8> <C)
‘14.
879t-aa .14.~2~to, -5.22~tt3
<-3.43> <-2.62)
(0.004>’ (0.004V <0.0019)
CI’ O. ~ - O. ~ 2.
<1.65) <1.63) (0.389>
<0.0001V <0.00012V
CP2 . 2, ~ - 2. ~ ~ l93r-e,
<-1.76> <-1.75> <.0531>
<0.0013
5.s,V <l.3l95.5~V <6.005~.55V
PMCP 44.S9O~.~, - 46,927 l6.G30~.~,
<3.39> <3,56> <2.91>
<0.0131)’ <0.0131V (0.0061)’
IVVA 0.
032t-03 - O. 365~.~5
<1,46> <1.413 <1.36>
<O. 0221
503V <2.
2~~r-as> (9. 98l~..~V
DPV 3. 797c-o~
<1.48> <3.55)
<0.0025V (0,0011V
DUMC ~
(0.99)
(0.0016V
<13.59>
<00012>’
A2 — 27.10 25.18 85.41
SE — 0,0054 0.0054 0.0024
F — 4.79 4.434 50.78
- Estimaciones correspondientes ml año 1984.
• 52 observaciones.
• tos términos entre paréntesis son los t racios.
- El • indice que los términos entre paréntesis son los errores.standard.
- F ea el test de significación de la estimación.
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El modelo especificado es lineal en los parámetros a estimar, aunque no
en las variables explicativas. Tales variables explican al 27% de la variación
del ratio gastos de publicidad sobre ventas, tos coeficientes estimados de
esa, variables no son especialmente significativos, significación que oscila
en una banda del 85% al 99.9%.
Los signos de la relación existente entre las variables explicativas y
el ratio gastos de publicidad sobre ventas, no contradice al signo esperado
según la teoría de los determinantes del volumen óptimo de los gastos en
publicidad:
1. El modelo está especificado con un término constante, que aparece
con un signo negativo, pero no tiene un significado económico claro.
2. El grado de concencracldn CF aparece con un signo positivo, lo que
indica que al aumentar en un le, aumenta el ratio da gastos de
publicidad sobre las ventas en O.2Oé5~a~ unidades.
3. El grado de concentración .1 cuadrado CPt se introduce en ci modelo
para contrastar la hipótesis planteada en numerosos trabajos de
existencia de una relación cuadrática entre el grado de concentra-
ción del mercado y la intensidad publicitaria.
De las estimaciones se deduce una influencia negativa, no lineal,
entre la intensidad publicitaria y el grado de concentración del
mercado, en forma de U invertida, tal como analizamos en le revisión
teórica y ha sido contrastada por diversos autores. Dado el grado de
concentración e intensidad publicitaria para la industria española
en ase año 1984, nos encontramos en el tramo decreciente de esa
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relación cuadrática, de forma que a medida que CP aumenta la
intensidad publicitaria disminuye.
4. El signo con el que aparece el nivel de ganancias, medido por el
margen precio-coste, ea el teoricaoente esperado. Así, a medida que
el nivel de ganacias del mercado aumenta, el esfuerzo o intensidad
publicitaria aumenta.
5. La tasa de evolución del volumen de ventas, medido respecto al año
base de la muestra estudiada, también aparece con un signo positivo
como era de esperar. de forma que un crecimiento en la tas. de
variación de las ventas determina una mayor intensidad publicitaria.
6. La variable DFV recoge la naturaleza de la producción del mercado,
de forma que el signo de esa relación existente, aunque no muy
significativa, es positivo. La interpretación de la misma es que
cuanto mayor sea la parte de las ventas que se destine a la demanda
final de consumo, mayor sará el esfuerzo publicitario que se
realice.
Los resultados de esta estimación presentada, si bien no son especial.
mente robustos, sirven de indicador de la naturaleza de las relaciones
existentes entre las variables,
El proceso de especificación y estimación seguido hasta llegar a la
ecuación analizads ha pasado por considerar distintas variables
explicstivas(*>$, de las que resulta interesante analizar dos especificacio.
nes concretas.
~~<*> Ver Cuadro 1, Apéndice 2.
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En primer lugar, sustituimos el ratio de la demanda final sobre las
ventas, DPV, por la dummy DUMO, que asigna un 1 ó O a los sectores dependiendo
de que dicho redo sea o no mayor del 50%, respectivamente, tos resultados
obtenidos aparecen en la columna 3 del Cuadro 1. y son muy semejantes a los
correspondientes a la estimación previa, tanto en el grado de explicación de
la estimación como en el grado de confianza del resto de regresores
especificados, con la excepción de la propia dummy DUMC cuyo grado de
confianza es menor, como cabe esperar, al no recoger las diferencias
individuales entre sectores.
En segundo lugar, con carácter general se observa que en todas las
estimaciones realizadas, y para todos los años de la muestra, los sectores 27
<Productos farmaccúticos>, 28 <Jabones, detergentes y perfumería), 59
(Licores), 62 <Cerveza> y 63 (Bebidas analcohólicas> dele El. y pertenecien-
tes a la muestra estudiada, tienen unos residuos acipicos. Para controlar
estos efectos, se prueba a introducir en la regresión la dummy DIJMSA, que
asigna un 1 a dichos sectores atipicos y O al resto, cuyos resultados
aparecen en la columna C del cuadro 1. Los signos de las relaciones
especificadas se mantienen, y el grado de explicación de la estimación aumenta
de forma importante, aunque las variables explicativas pierden significación.
excepto el. ratio nEW. En concreto, la dummy t3UMSA recoge las características
individuales no modelizadas para esos sectores, es fuertemente significativa,
y su inclusión en el modelo resta poder explicativo y toda significación a la
variable concentración.
5.2.2. ANÁLISIS DE DATOS DE PANEL
Aunque la fase inicial del estudio empírico consiste en un análisis de
corte transversal de los datos, la técnica finalmente utilizada es la
estimación de panel. Ello viene motivado, por una parte, por la estructurada
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la muestra de datos disponible, que corresponde a un elevado número de
unidades individuales (sectores industriales> y una serie corta de años <1979
a 1984>. Por otra parte, por las ventajas oconométricas que ofrece, como
posteriormente comprobaremos, y que pueden ser de diversa naturaleza:
• ventajas en la identificación de los modelos econométricos, tanto a
la hora da controlar las diferencias permanentes e inobservables entre
individuos de la muestra, como a la hora de modelizar respuestas dináaicas
para explicar procesos de ajuste a través de ecuaciones con retardos en las
variables, endógenas o exógenas, especificadas.
- ventajas de eliminar o reducir los sesgos en los estimadores del
modelo debidos a la existencia de variables omitidas correlacionadas con la.
variables explicativas incluidas, así como de aumentar la estabilidad de los
mismos.
• ventajas de reducción de problemas de multicolinealidad en las
variables incorporadas al modelo.
Es decir, que aparte da las ventajas tradicionalmente señaladas de
incremento en la eficiencia, los datos de panel permiten analizar con mayor
profundidad la estabilidad de las relaciones económicas planteadas.
Así, Schmalensee (1989) manifiesta que los estudios de corte transver-
sal, no sólo no están desfasados, sino que, aunque pueden pioporcionar unos
resultados Otiles como guie de las relaciones establecidas entre las variables
en algunas industrias particulares, sólo son apropiados para descripciones
estadísticas, pero no para establecer estimaciones consistentes de los
parámetros estructurales del modelo, De igual forme Balasubramanian y Rumar
<1990) consideran que en estudios donde las variables tienen una evolución
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específica. independiente del propio periodo da tiempo analizado, el análisis
de corte transversal puede dar resultados sesgsdos, y, en concreto, como la
intensidad publicitaria cambia en el tiempo, tanto para una empresa dada <como
señalan Buzzel y Farris <1979)>. como para una industria dada <Mest <1985)).
el método adecuado e5 el análisis de panel por cuanto generalíza los
resultados a lo largo del tiempo reduciendo los sesgos.
i, MODEWS DE PANEL. IiETODOl.OOXA Y PROflLEMAS
En los modelos de panel, la disponibilidad de datos para distintos
períodos de tiempo de un mismo conjunto de individuos lleva a considerar tres
tipos de variables explicativas, como son los efectos temporales fijos con
variación individual, los efectos individuales fijos con variación temporal,
y las variables con variación tanto temporal como para cada individuo.
Partiendo del propio análisis teórico de los modelos de decisión
desarrollados y siguiendo tanto le literatura empírica como el análisis de
sección cruzada realizado previamente, podemos formalizar el siguiente modelo
general de panel
y it st <1)GVft — CO + + Okt +5 X +V
donde i toma valores entre 1 y 52, que es el núaero de sectores industriales
de la muestra estudiada, y t toma valores entre 1 y 6, ya que la muestra ha
sido observada para los años 1979 a 1984. X~ es el vector de 3< variables
explicativas, que recoge, como sabemos, las variables CI’, CP2. PMCP, TVVR,
DPV, etc,, dependiendo de la relación económica que se contraste en cada caso.
c
5t representa los efectos de grupo con tendencia. donde k toma valores O y
1, según sean sectores productores de bienes industriales o de consumo final,
respectivamentE j son los efectos individualizadOl por sectores, y v~
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representa ml término de error del modelo, y recoge el efecto de excluir
variables de cualquier tipo,
Sobre este modelo general Vemos a analizar los distintos problemas
econométricos surgidos en la especificación y estimación con datos de panel
y su posible solución.
El desarrollo econométrico de los modelos de datos de panel tiene como
supuestos básicos la incorrelación da las variables explicativas, con las
perturbaciones del modelo, es decir:
E (~h,V,~) — O
E <X,~,V
5~) — O
El efecto individual e, puede ser considerado como una constante fija
o como una variable aleatoria, lo cual lleva a modelizaciones distintas: pero
el problema economécríco surge cuando tales efectos no son observables, por
lo que no pueden incluirse como regresores en la especificación del modelo,
quedando incorporados al término de error.
1.1,- ESTUtAnORES Y PROPIEDADES
El elemento fundamental, y que determina buena parte de las propiedades
de los estimadores propuesto es si existe o no ortogonalidad entre los efectos
~, y las variables incluidas entre los regresores.
La existencia o no de correlación entre dichos efectos y las variables
explicativas se contrasta a través del tmst de Hausaen <aya, que propone
“(*> Posteriormente analizaremos la especificación concreta de dicho
test,
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como hipótesis nula E<X.~, e,) — 0, Si el valor de este estadístico es tal que
se acepra dicha hipótesis nula, los estimadores MCC del modelo <1) son
consistentes. Cuando los efecto, q
5 son aleatorios, los estimadores
eficientes son los realizados por mínimos cuadrados generalizados (MCC>.
también llenados de Ealestra.Nervole. Desde el punto de vista práctico, esta
estimación MCC equivale a estimar por MCO al modelo (1) en al que los datos
se han transformado por la ponderación ~ siendo
oav
62 —
+ Tc
2~
- donde oz. y c% se estiman, respectivamente, utilizando los residuos
obtenidos de la regresión de la transformación intragrupos y entregrupos del
modelo especificado, y que vamos a ver a continuación.
Pero si, como hemos justificado al menos teóricamente al analizar las
implicaciones de la condición óptima del volumen de gastos en publicidad, y
posteriormente contrastaremos por el teat de Hausman, se rechaza la hipótesis
nula de ausencia de correlación entre lea variables explicativas y los efectos
individuales<*>”, ea decir E (X
1t.n±> ,~ O. la estimación por MCC del modelo
<1) estático y en niveles da unos estimadores inconsistentes. La aplicación
de MCC proporciona estimaciones sesgadas e inconsistentes. Dicho sesgo puada
eliminarme en estos modelos tranaformándolos tanto en primeras diferencias
como en desviaciones respecto a la media temporal, de - forme - que los
estimadores MCC correspondientes son inseagados.
te elasticidad de la demanda respecto a los gastos en publicidad,
EQ~, determina da forma importante los efectos individuales q, del
modelo.
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La expresión general de la transformación e-n primeras diferencias (Dl?)
del modelo <1> estimado es:
DGV,t — a0 + Do~t + ~ + DV,~ (II)
donde DCV±t— GV,.-CV¡t.a
DX.t —
DV15 —
mientras que la expresión del modelo transformado en desviaciones reapacro
a la media temporal <DES!> seria:
CV~., —a~ + o~t + a’~X.~ + (II!)
donde ~ — 0V15-CV5. , siendo C\’~.— SGV,5/T
— X15.34. siendo X1. — SX,t/T
Vs~ — V~~-V1. miando V5. EV~/T
para todo t—l,2. , .
El resultado de aplicar MCC a esta transformación en desviaciones
respecto a le media temporal proporciona los estimadores llamados de
covariann o intragrupos(*)’
2. Otra forma de obtener estos mismos estimadores
es utilizando la transformación en desviaciones ortogonales<*>’3. propuesta
•2<e) La ventaja de estos estimadores es que proporcionan estimaciones
insesgedas y consistentes aún cuando si, esto correlacionado con
las variables explicativas, excepto cuando hay presentes errores
en les variables, como veremos posteriormente. Sólo si e. es un
efecto fijo, estos estimadores son también eficientes.
“<*) La transformación en desviaciones ortogonales seria, para la
variable genérica X,~
(continúa...)
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por Arellano <1988). y consistente en hacer la desviación de los valores
originales para cada periodo, respecto a la media temporal de los períodos
futuras . y ponderada cada observación por la varianza estandarizada. La
ventaja de estas desviaciones ortogonales hacia adelante es que el error
así transformado es homocedástico y no autocorrelacionado, si así lo era el
error y
15 del modelo original.
Si consideramos la variable endógena retardada como variable explicativa
de la intensidad publicitaria, el modelo se puede expresar de forma general
como
•~ s~ t ti, + O~t ayX,~ + a1.GV~., + V15 (IV>CV —
donde CV,1,s representa la variable endógena retardada un periodo, para todo
t—l, . 5. y j toma valores distintos para las 1< variables explicativas
recogidas en el vector >1.
Como sabemos, si existe correlación entre las variables explicativas.
tanto 1< como le endógena retardada, y los efectos individuales, los
estimadores NCC obtenidos serán sesgados.
Sin embargo, la transformación de este modelo <IV) en primeras
diferencias, cuya expresión concrete seria
Doy,5 —
5a + Do
1t + a,DX,s + a5.D~V,5.1 + Dv~5
• continuación>
t—l . . .
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no resulta ser una solución válida al traccrsc da un modelo dinámico, en el
que la variable dependiente desfasada un periodo está incluida como regresor,
Así, la estimación MCO de este modelo transformado en DIF es sesgada, ya que
la variable endógena desfasada GV,5.~ está correlacionada con la perturbación
aleatoria, con lo que E~DCV~~:,Dv~.I — 0<*>”. El sesgo del coeficiente
estimado para la variable endógena desfasada será negativo. La eliminación da
dichos sesgos originados por la endogeneidad de la variable desfasada pasaría
por aplicar un procedimiento de variables instrumentales en la estima-
ción<e)’í.
Por tanto la existencia o no de correlación entre las variables
explicativas del modelo y los efectos individuales e,. es una cuestión
fundamental que determina el procedimiento de estimación. Dicha correlación
se contrasta a través del test de Hausmen, cuya especificación utilizada
propone como hipótesis nula E<X,5,ej—O, expresada como q. — .
siendo 6~ los estimadores intragrupos del modelo 1, y A~ los estimadores
entregrupos correspondientes <e> 15,
“<~> Esto también ocurre si el modelo está transformado en DEM, ya que
la correlación existente entre la media temporal de la variable
GV15.0 y el término de error de la ecuación transformada hará que
los estimadores MCC obtenidos sean sesgados, Ver Nickell<1981) y
Arellano y Bond (1988>.
~ Ver Nickell (1981) y Arellano y Bond <1988).
Los estimadores intragrupos <gr) se obtienen estimando por MCC el
modelo <1) transformado en desviaciones respecto a la media
temporal
(Y,t - y,~) — S1(X1~ - X,) + (V,5 .
y los estimadores entrogrupos <A.) son el resultado de estimar
por MCC las medies temporales del modelo <1):
y,. — tx5, +
donde Y,5 es la variable dependiente,
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Por tanto, el estadístico TM construido es
111 — q’.(Cov<q.)Y’ q.
distribuido como una >9 de orden ¡,, siendo p el número de variables
expiicativas aleatorias en el modelo, y Cov(q.)—Cov(fi
5)+cov(á~>, donde Coy
es la covarianza.
Si bien los estimadores intragrupos vistos son consistentes cuando
existe correlación entre los efectos e. y las variables explicativas,
presentan algunas deficiencias cuando existen errores de medición en las
variables explicativas, o alguna de ellas es un efecto fijo temporalmente.
1.2 gnomzs DE UDIDA EN LAS VAAIAELES
por una parca, cuando un modelo se estima con datos da panel. surgen
problemas específicos de sesgos en los coeficientes estimados si alguna de las
variables explicativas se mide con error, según señalaron Otiliches y Hausman
(1986>.
En concreto, para un modelo especificado de forme general:
GV~ — a5t + a%3C±,+ + V0~ (VI)
donde X’,, incluye todas las variables explicativas del modelo, el problema
surge cuando el verdadero valor de X~ no es observable directamente, y
utilizamos u,, valor aproximado del mismo ~41tal que:
xtt — X.,.• •
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siendo e•,. al error de medida cometido con dicha ,pro~imación. suponiendose
que ¿n es ud. <O,o¿).
Por tanto, al estimar por liCO el modelo, con los valores observados de
las variables, tenemos esa término de perturbación compuesto u0~ — v,~ . C.C,5
que estará negativamente correlacionado con el ~0. observado. Consactientetaente
los coeficientes- estimados por liCO estarán posiblemente sesgados por dos
motivos:
1- por la correlación positiva, contrastable a través del test de
Hausman, entre las variables observadas 31,,, y los efectos individuales • y que
provoca un sesgo positivo, y
2. por la correlación negativa entre X~5 y la perturbación ust, que
provoca un sesgo negat~v0(*)C~,
Si nuestro modelo es estático, y no tenemos especificada la variable
endógena retardada como explicativa. e). primer acaso está eliminado por la
transformación en primeras diferencias, III?, lo que elimina también los
efectos individuales. Sin embargo.- el segundo sesgo aumenta, ya que 1*
transformación ti? aumenta la varianza del error de medida, aumantando 14
ia,consister,oia del eodele.
Ui contret¿, si existe correlación entre las variables explicativas y
los -efectos individuales, dado que la estimación por MCD de este modelo
transformado en DIF está sesgada, lo estimamos utilizando un procedimiento de
variables instrumentales <Vi), adoptando la propuesta de Arellano y Sonó
(1988) de realizar momentosgeneralizados (0H14> explotando para cada periodo
C~<5) Para ciertos valores de “a” cabos sesgos podrán compensarse, tal
coso calcularon Arellano y Lover <1989).
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todas las restricciones de ortogonalidad disponibles derivadas de la
exogeneidad del resto de variables explicativas<e>5.
• 3 INEORMACION EN NIVELES
Por otra parte, si existe correlación entre las variables explicativas
y los efectos individuales, sólo los estimadores de los modelos transformados
en MF o DEt( son consistentes, pero estas transformaciones impiden estimar
aquellas variables explicativas que sean efectos fijos temporalmente. -
Sin embargo, si alguna de las variables explicativas que tienen
variación temporal no está correlacionada con los efectos individuales, sus
niveles contienen información relevante para identificar los coeficientes de
las variables explicativas invariantes temporalmente y correlacionadas con los
efectos individuales.
Desde el punto de vista econométrico, de forma general, esta procedí- -
miento de estimación supone que, si tenemos un modelo expresado como:
— aX
5~ + bE, • e, + v,~ - - - <VII)
donde 2, es un vector de variables explicativas invariantes temporalmente, es
decir efectos fijos, la transformación en desviaciones <DI? o DES!> elimina
conjuntamente i?j y 2,. Se puede identificar 2, directamente si esté incorrela-
ee(*> No realizamos la estimación por el método de variables instrumen.
tales propuesto por Anderson.Msiao <1982> para el modelo en Dl?.
que supondría instrumentar las variables DX,,., con sus propios
valores desfasados . ya que según Arellano y Boyer (1990>
proporciona estimadores senos eficientes que los producidos por
GH1<.
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cionada con e, y v±5<*), y en caso contrario su identificación requiere
disponer de variables instrumentales externas, correlacionadas con 2~, pero
incorrelacionadas con los efectos individuales. Esto se simplifica cuando hay,
al menos, tantas variables explicativas X,~, incorrelacionadas con los efectos
individuales, como variables 2, correlacionadas con ellos, ya que las medias
temporales de las variables X,~ pueden utilizarse como instrumentos para las
za,
Este es la idea básica de los métodos de estimación con información en
niveles desarrollados inicialmente por Hausman y Taylor <1981>, que consisten
en estimar simultáneamente un conjunto de T ecuaciones, que combina TI
ecuaciones de la transformación intragrupos con la ecuación de las medias
temporales de las variables, que recoge la información en niveles o
entregrupos. De forma general, este procedimiento supone estimar el siguiente
sistema de ecuaciones, correspondiente al modelo <VII> especificado
anteriormente:
~ ~ + V~5 pare t— 1... .T-l <VI!!>
Y,5 — eX15 + bE5 + ~ + y1)
siendo <eí4v,) — u,. Y,~ representa las desviaciones ortogonales, o las
desviaciones respecto a le media temporal, de la variable original Y,,, según
Arellano y Boyer (1990) o Aaaemiya y MaCuróy (1986> respectivamente(e>
56. Este
“(*) ver Arellano y Boyer (1990).
~~<*> La diferencia está, según han obsenado Arellano y Boyer (1990>,
en que la transformación en desviaciones ortogonales hace que si
los errores originales son ruido blanco, una vez transformados
siguen ciándolo.
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sistema representa una transformación lineal no-singular del sistema de Y
ecuaciones original, por lo que contiene la misma Información.
Si el modelo es tal que podemos hacer las particiones X,~ — (X,~,. X,
tJ
de dimensiones [k~’&l, t<sl? y ZgfZ~,,
2s,] de dimensiones fg~*i, g
5*ij, de
forma que suponemos que LX~,, y ZnI están incorrelecionadas con ~lj, y (X,,. y
Zaj están correlacionadee. y todas son estrictamente exdgenas respecto a los
errores aleatorios va,,, la propuesta de estimación de Hausmar,-Taylor requiere
estimar el sistema (VIII> por mininos cuadrados generalizado. <MCC>. bco
supone que mientras el vector de coeficientes de las variables X,~ se estiosa
directamente de las ecuaciones de la transformación incragrupos, para estimar
los coeficientes de 15 presentes sólo en la ecuación entregriApos, se requiere
un proceso de variables instrumentales, donde se utiliza como instrumento el
vector ~ X~,,,1 pera estimar E,. Es decir, que los efectos fijos correla”
cionados con los efectos individuales se instrumentan con las media,
temporales de las variables 31,, no correlacionadas con dichos efectos -
individuales (
315,t) . Esto exige que k,, zg
5 para que los estimadores obtenidos
estén identificados.
Este proceso de estimación de Hausman-Taylor fue posteriormente reformu-
lado por Bhargavm y Sargan (198>), Aaemiya y Nacurdy (1986) y Breuch, Mizon
y Schmnidth <1989) proponiendo un conjunto más aQílo de instrumentos(*>Q
que dan lugar a aumentos de eficiencia asintótica,
“(*> Assersiya y Macurdy proponen vn vector de instrumentos
H12.et. X~, ~,..,X,,,I, donde explotan la información temporal de
las variables X,,, no correlacionadas coso instrumentos para 2,,.
que requieren que Th,,zu para su identificación, Mientras Ereuch.
Misen y Schgidth consideran que, si es razonable suponer que las
desviaciones X,,, están incorrelacionadas con los efectos y>,.
aunque >i~,, lo estén, pueden ser utilizadas dichas desviaciones
como instrunentos, de forma que it— IZaa.X.,s. .. ~ ~,
exigiéndose que m..t-cr-l)ks~gs para que los estimadores están
identificados.
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La consistencia de estos estimadores MCC depende de las restricciones
de momentos impuestas, que requieren que todas las variables explicativas sean
estrictamente exógenas respecto a los errores v,~.
II. ESTIMAOIOXES SIMPLES DE PANEL
Como hemos seóalado previamente, utilizar un modelo de panel para
estimar la intensidad publicitaria puede presentar ventajas. y en concreto,
reducir los sesgos de las estimaciones transversales debidos a la presencia
de efectos individuales no observados y correlacionados con las variables
explicativas, así como captar los efectos temporales que determinan las
relaciones existentes entra las variables.
Partiendo del desarrollo teórico de los modelos de decisión vistos en
el capitulo 1, y teniendo en cuenta la naturaleza de las relaciones existentes
entre las variables utilizadas en el análisis transversal, así como las
limitaciones de información disponibles, proponemos como especificación
inicial el siguiente aodelo uniecuacional y estático:
CVi~ — a0 + llj + Okt + at.CP1~ + a,.CPz.t + a~.PMCP,~ +
a¿.TVVR¡t + v~5 (IX>
donde 0J~ son los efectos individualizados por sectores, Okt los efectos de
grupo con tendencia, CP el ratio de concentración CRíO?, CF
2 el grado de
concentración al cuadrado, PM~ el margen precio coste ajustado a los gastos
en publicidad y TVVR la tase de variación interanual de los ingresos de
ventas, medida en términos reales(*)(2), y v.t el término de error.
~(*) La medición de todas las variables especificadas en los diversos
modelos estimados en este trabajo han sido detalladas previamente
en el capitulo 2.
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En este modelo, clásico dentro de 14 literatura empírica, el PXCP se
incluye como mejor aproximación de la tasa de ganancias, la TWA de la
evolución de la demanda<*><53), y o~t COSO uflA ¿ummy de grupo con tendencia,
que toma valores según se trate de sectores de producción induatrial o de
consumo final, para recoger el efecto relevante de EO, sobre el volumen óptiso
de gasto. en publicidad. Pero dicha elasticidad está insuflcientaeenta
especificada en el modelo, aunque determina en gran parte los efectos
Thdividualea p~ no observados, pero presentas en al modelo original, y que se
suponen estable, en el tiempo.
La especificacidn concrete de la variable concentración es una relación
cuadrática, por lo que aparecen conjuntamente CP y CP~ como variables
explicativas del modelo.
Como sabemos, i toma valores entre 1 y 52, que es el número de sectores
Industrialea de la euestr, estudiada, y e toma valores entre 1 y 6, para la
serie de ato. 1979 a 1984. No debemos olvidar que los sectores que componen
la muestra de estudio son heterogéneos en su comportamiento y evolución. Así,
el periodo recoge un fuerte desequilibrio en algunos sectores, que se observa
por ejemplo en la evolución de los márgene. que son relativamente bajos y con
tendencia a caer de forma bastante general hasta 19B4.
Aún sin necesidad de hacer previamente los contrastes econométricos, el
análisis teórico realizado de la condición óptima del, volumen de gastos en
publicidad proporciona evidencia para afirmar que existe correlación entre
“<*> Al estimar un panel de datos, los resultados mejoran cuando se
considera la variación interanual en las ventas, ya que al
disponer de varios atoe en el panel, la sari. de la 7VV~ contiene
la información sobre la variación respecto al ato base, es decir
TWA.
—a m—
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esos efectos individuales q, y las variables explicativas del modelo, es
decir, que
E <X,~,q,) # O
Esto se justifica de forma sencilla a través de la condición de
oprimalidad de Dorfsan.Steiner, que puede expresarse como:
<P-CM)/P — 11/ f<EQ,)<*)”
• donde H es el indice de lierfindahí. Así, por una parte, al estar recogido
el efecto de la elasticidad E~ en los efectos individuales ,7•, existiría
correlación entre el grado de concentración del mercado y/o el margen precio-
coste marginal con dichos efectos ~, Por otra parte, como la EQ~ varia en el
tiempo debido a la evolución de la demanda, se específica la tasa TVVR como
variable explicativa, por lo que existirá correlación entre dicha tasa y los
efectos individuales, así como con el grado de concentración y al margen
precio-coste.
La presencia de los efectos individuales no observados correlacionados
con las variables explicativas<*)S’, proporciona estimaciones MCC sesgadas
~(*> La primera condición de maxteización del nivel de beneficios,
respecto al volumen de precios se puede expresar como PMC—H/EQ~,
siendo II el indice de Herfindahí y EQ, la elasticidad precio de
la demanda.
Como, EQ~ — dQ/dP . P/Q — dQ/dA dA/dP . A/Q . P/A — E0JEP5,
siándo E0 la elasticidad publicidad de la demanda, y EF4 la
elasticidad del precio respecto a la publicidad, quedaría que PMO
— I4/f<EQ~),
~<*) El estadístico tfl construido en el contraste del test de Hausman
toma el valor 13,889, distribuido como una ><~ de orden p—5, por
lo que se rechaza la hipótesis nula de no correlación con un
nivel de confianza del 95%.
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e inconsistentes. Dicho sesgo se elimina al tomar primeras diferencias o
desviaciones respecto a la media temporal, de forma que los estimadores MCC
correspondientes son insesgados.
Los resultados de estimar el modelo por MCo tanto en niveles, como en
priseras diferencias (DTF>, coso en desviaciones ortogonalesCflEN> aparecen en
las columnas (A), (8). y (C), respectivamente, del cuadro número 1.
Estas estimaciones por MCC son en primera etapa robustas respecto a la
heterocedasticidad, aplicando la fórmula de Vhite (1982>, que proporciona
estimadores más eficientes. Esta consiste en que si los errores v,~ del modelo
original son heterocedásticOs, se estiman en segunda etapa, usando como matriz
de ponderación H—v$v± , donde v¿ son los residuos estimados por MCC en
primera etapa.
Aunque el modelo estisado en niveles es sesgado e inconsistente, el
análisis de sus resultados, junto con el de las transformaciones realizadas,
representa un punto de partida en el tratamiento con datos de panel, y
proporciona un conocimiento más profundo del modelo y las relaciones en él
establecidas. Esta análisis se ha centrado en dos aspectos esenciales: los
residuos implícitos en el sodelo original, y los cambios en los coeficientes
estimados,
1. Análisis de residuos
En la estimación realizada del modelo estático en niveles, cuyos
resultados aparecen en la columna A del cuadro 1, se observa la existencia de
una alta correlación positiva en la matriz de correlación temporal dc los
residuos, que setala la presencia de efectos Individuales en el modelo
original (ver tabla 1, Apendlce 2). Los errores implícitos en ese modelo
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CUADRO 1: ESTfltACIOfl MCC
£OJÁnotIU
>(VtLES
(A>
r?t, -cale
6—tal>
CF
1~ 0.013
<Ile>
CP
2<~ .O.025e.0í
s1cp±t o-ole
(3.41>
01.11<
anc 0.200
<2.5>>
oír
(a>
0.0(5
<2.33>
<4.02<
0. 0l0~~<¿(‘-Ss>
o.
(0-13>
-0. ~~~t-o2
VIlO>
5.025
~.421
Oc>
0.020
—2.30>
-e.
(-1-09<
O.>O$r-sa
(1.62<
5.3 SS¡ .. ea
—(5-9’’
1.30>
—aol,
(0>3>
lo,,
-0,103
<a. 43
-0 l45~5~
o ‘3
-e.
VlSi
0.0246
(1.40>
GV”.í
552
De’
0(4
Oir
(5.26>
~
6-0.0>>
O OlS~—<~
00. 56<
-o, í,e
—a. ,~o
O.1S(.<3
(0.02<
0.
(2.21>
—o. lía
(—leí,
—0.001s
VI.05(
.5113
VI.66>
0.O56
0—1.51>
5.004 -1.010 1.07> ,2.01’ 1.421
4.5’7 1.361 0.953 1.4,6 —0.7(1
31.17(4> fl.5>(4( >34(4< 10.05(3> 12.43(4>
00 >0.4206> lasací>
30 5>11 0.0>4 0.01’ 0.0>’ 0.006
F 9.eO(>:254( 1210S¿254> •67(5,2M> 3.1505451> 4.44(3405)
¶0 — 13.65<5>
Foilodo d4 .,tíassIeo dc >9,9 4 1904.
0’> Estimado para .1 p.flade 1500-1954.
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Notas al cuadro 1
— 52 sectores analizados
— EstimaciOnes realizadas por MCC robustas respecto a la heterocedasticidad.
— ot~ y m
2 son respectivafletlte los contrastes de correlación serial de primer
y segundo orden, distribuidos asintóticamente como una 14(01) bajo la
hipótesis nula de no correlación serial.
— es el test de LIald da cignificación conjunta de las variables explicati-
vas especificadas en el modelo como determinantes (CF,1, CF’,1, PMCP11, GVseí
y TvvR11) - Se distribuye como una x’ de orden k donde 1< es el número de
variables cuy. significación se contrasta.
— es el cest de aíd de significación conjunta del resto de variables
especificadas en el modelo, es decir, los afectos temporales y la dummy de
grupo, distribuido como una 0 de orden k, siendo k el número de variables
cuya significación Se contrasta,
— Los términos entre paréntesis son los correspondientes t—ratios.
— TM es el test da Hausman, que contrasta la hipótesis nula de correlación
entre las variables explicativas del modelo y los efectos individuales m,
no observados, distribuido coso una ¿ de orden p, donde p es el numero de
variables explicativas alaatorias especificadas en el modelo, excluida la
constante -
— DUMC es el estimador de la dun>my de grupo con tendencia, incluida en el
modelo para recoger la diversa naturaleza de los sectores productores de
bienes de consumo o industriales, Y especificada como o6t,
lo,.
original, estimado en niveles, no son ruido blanco ya que la aplicación de le
transformación MF no ha generado una estructura de liAd) y la transformación
DEN no deja el ruido blanco que debiera. La falta de dicho ruido blanco setale
la existencia de problemas de especificación, y para analizarlos nos centramos
en la matriz de correlación serial de los residuos pertenecientes al modelo
en MF, por ser la transformación más fácilmente interpretable del modelo
original -
Así, dicha matriz presenta una estructura compleja y alejada del patrón
esperado para un modelo en MF, caracterizada en primer lugar por la
existencia de una fuerte correlación serial de los residuos, no sólo en el.
primero sino también en el segundo y siguientes retardos, que puede estar
poniendo de manifiesto la existencia de unos efectos individuales que
permanecen e pesar de las primeras diferencias, quizás por cratarse de
tendencias individuales de la forma q4t. En definitiva, esta correlación puede
estar generada por una mala especificación del modelo, y en nuestro caso
concreto puede deberse, por una parte, a la omisión de variables explicativas
relevantes, ya que, como hemos indicado previamente, la elasticidad de le
función de deeanda respecto a los gastos en publicidad es un Factor relevante
en la explicación del volumen óptimo de los gastos en publicidad, aunque con
las variables incluidas, TVVR y DUMa, resulta insuficientemente medida. Por
otra parte, esa mala especificación puede deberse también al uso de una forma
funcional inadecuada, que en nuestro caso será la falta de temporalidad en el
modelo.
Finalmente, la estructura de dicha mecriz no es homogénea, adoptando
comportamientos diferentes en distintos intervalos, lo que puede ser debido
a la propia naturaleza de la muestra, que incluye sectores heterogéneos, no
sólo en el tamaño del mercado y naturaleza del producto vendido, sino también
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en el grado de concentración e intensidad publicitaria, como analizaremos
posteriormente -
2. AnÁlisis de los coeficientes
La comparación de los coeficientes estimados en Mr y en DEN, respecto
a los coeficientes estimados del modelo en niveles, muestra la existencia de
cambios inesperados, no sólo en la magnitud de los mismos, que disminuyen de
forma importante, sino también en su signo y significación, lo que puede estar
manifestando la presencia de efectos distintos en el tiempo, no estimados,
Por lo que respecte a la concantracitn, variable caracterizada por una
insuficiente variabilidad temporal en la muestra estudiada, pero con gran
variabilidad individual, la reducción en la magnitud del coeficiente y su poca
significacividad muestran las limitaciones para captar la relación entre la
estructura del mercado y le intensidad publicitaria, debido a la posible
inconsistencia generada por los errores en las mediciones de las variables,
tal como setalaton Criliches y Hausman (1986), problema al que volveremos
posteriormente.
Conviene señalar que le transformación J3EM aplicada a las variables para
obtener el estimador intragrupos puede ampliar los problemas de errores de
medición de las variables, ya que se prescinde de toda la variación
transversal, al apoyarse en las desviaciones respecto a las medias temporales
individuales. Este problema concurre con la presencia de datos atipicos e
influyentes en la muestra(a)”, ya que la existencia de una observación
>~(*) Con pocas observaciones temporales, los datos erróneos pueden
determinar fuertemente los resultados del psnel, aunque influyan
poco en las estimaciones transQerSalCS.
-r
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atipica en el tiempo para un individuo, afecta a todos los datos transforma,.
dos -
Centrándonos en la transformación DI?. que como hemos señalado es la más
fácilmente interpretable de las que proporcionan estimaciones inaesgodas, los
signos de los regrasores son teóricamente justificables. Mientras que las
variables explicativas superan el test de Wald de significación conjunte al
nivel de confianza del 99%, la escasa magnitud y significación de los
coeficientes obtenidos obliga a buscar una especificación más compleca,
Respecto al PMCP tal como ce vid en el análisis teórico, la incorpora-
ción de esta variable en la especificación del modelo junto con el CF como
regresores, genere multicolinéalidmd, que puede sospecharse debida e que ambas
están midiendo el mismo efecto de la estructura del mercado en la intensidad
publicitaria<*)”, Para corregir dicha multicolinealidad, eliminamos en
concreto PMCP porque, por una parte, su construcción ea menos fiable ya que
aunque estamos utilizando la definición del margen precio—coste marginal
ajustada a los gastos en publicidad, dada por Sherman y Tollison <1971), con
lo que se eliminan ciertos errores de medición, esta variable sigua teniendo
problemas al no considerar la depreciación de la publicidad, debido a la
dificultad que esto plantea, tal como han señalado Buxcon, Davies y ¡sons
<l984~. Por otra parte, porque el PMCF tiene menos capacidad explicativa que
la concentración en el modelo estimado, tal como hemos comentado(*>’5.
~(*) El margen precio-coste tampoco es un instrumento externo adecuado
para estimar el grado de concentración en una primera etapa,
debido a su posible endogeneidad.
>5<5) Resultado tambián obtenido por Buxton, flavies y Lyons <198k> en
su trabajo.
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Las ecuaciones 2 y 3 del Cuadro 1 recogen dos importantes hipótesis
contrastadas en el proceso de especificación del modelo, En concreto, uno de
los problemas que pretendemos resolver con los estimadores de panel es recoger
los efectos temporales que determinan las relaciones entre las variables. Para
ello se incOrpora estructura temporal, utilizando dos especificaciones
distintas, como son respectivamente la inclusión de efectos temporales<)”
que recogen shocks que afectan a todos los sectores de la muestra, o
considerando la variable endógena retardada un periodo, y adoptando un ajuste
dinámico -
La estimación MCC de las variables transformadas en DI? siguen siendo
sesgadas cuando consideramos el ajuste dinámico, El sesgo del coeficiente de
la variable endógena desfasada será negativo y cabe esperar que esté
afectando al resto de variables explicativas incluidas en la regresión.
La permanencia de correlación serial en los residuos estimados, así como
la escasa magnitud y significatividad de los regresores, en concreto CR, CR’
y DUUC, que se puede explicar por los sesgos de la estimación así como por
la no existencia de una relación dinámica, lleva a rechatar esa hipótesis de
59(*> La esciascidrí de la ecuación (2> por MCC, corresponde a la
transformación en DI? del modelo en niveles especificado como
CV<~ — 4- + + O)t + a
1CP + a>CP> + a,.IVVIl +
donde o>, representa un efecto individual, para i—l .52
es un afecto temporal, para t—l, .6
o5t representa una tendencia por grupos, para k—l,2.
a5 es eí término constante del eodelo -
• mientras que el modelo en niveles correspondientes a la.
estimación de la ecuación (3> es
CV~ — a0 + ~ + o6t + a1.CP,~ 4 a.CP>,~ + a,,lVVR.~
+ a..GVít.í + v<~
donde av0,1 representa la variable endógena retardada un periodo,
para todo t—l, .5
los
un modelo dinámico para el periodo considerado. La escasa precisión
econométrica en los resultados de esta estimación (ecuación 3) muestra que la
presencia de dinámica observada en las estimaciones anteriores no era real,
sino ficticia<*)5>, debida a la omisión de variables explicativas.
Por el contrario, la inclusión de los efectos temporales mejoran
ligeramente los resultados de la estimación de forma que las variables
explicativas especificadas como determinantes por la teoría de los modelos de
decisión óptima <CF, CF’, TVVR) superan el test de Wald de significación
conjunto con un grado de confianza del 95%. Este mismo test contrastado para
la significación conjunta de los efectos temporales y las dummy de grupo es
aceptada con un grado de confianza del 99%, el loísmo grado con el que se
acepte la significación de la estimación contrastada por el test F.
Sin embargo, el poder explicativo de esta ecuación, que entraría dentro
de los que Hurten, Davies y Lyons <1984) consideran como modelos simples(a)”
es limitado, Esta limitación pone de manifiesto la importancia de las
características de los productos y el. mercado en la explicación de la
intensidad publicitaria, ya que la ausencia de tales variables generé un sesgo
en los coeficientes estimados, de forma que au influencia estaría recogida en
el término de error del modelo.
CO(a) Es un resultado conocido, que la exclusión da variables relevan-
tes en un modelo puede llevar a la aparición de dinámica ficti-
cia.
•‘(*) Modelos en los que se específica como factores determinantes de
la intensidad publicitaria CV—f(CF CF2), ó GV—f<CP,cp’,vv),
siéndo VV una variable que recoja la evolución de las ventas en
el periodo de estudio.
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Para evitar estas deficiencias y recoser el efecto señalado se incluyen
de forma interaccionada variables proxy de la E%, con la estructura del
marcado -
En concreto, la expresión correspondiente a dicha ecuación es
GV<~ — a
5 + o>~ a S~ + o6t a a,CP±~+ a±.CP’1t+ a,.TVVR,~ a
+ a~. (CF.DEV>It + •s. (CP.IMFV)5~ +
donde 11EV es la proporción que la demanda de consumo final representa
sobre los ingresos de ventas, medida para el año 1980, IMPV es la
proporción de las importaciones realizadas sobre los ingresos de
ventas, medida para el año 1981.
Se consideran como variables explicativas en el modelo las interacciones
CPDFV (llamada TEMPí> y CP.IMPV <llamada TEMPí), porque suponemos la
existencia de una relación cuadrática más compleja entre la intensidad
publicitaria y la estructura del mercado, medida por el indice de concentra-
ción, afectada por efectos individuales de los sectores, ya que es un hecho
reconocido que los factores internacionales ejercen gran influencia en las
relaciones de comportamiento entre la estructura del mercado y los resultados,
afectando tanto al grado de concentración como al volumen de ganancias del
mercado. Así, cuanto mayor sea la tase de importaciones sobre ventas del
mercado interior, y más austitutivos sean los productos importados en relación
a loe domésticos, mayor será el grado de concentración de los productores. Del
mismo modo, cuanto mayor sea la teca de importaciones sobre ventas, que
refleja la existencia de desventajas comparativas con el exterior, menores
serán las ganancias (RIC). Por tanto, como justifican .lacquemin. Chellinclc y
Huvenaera (1980) para la ecuación de las ganancias, lo que es igualmente
aplicable a la ecuación de la intensidad publicitaria, en los estudios en que
---— r
lío
se analiza un corte transversal con diversos sectores, la tase de penetración
de las importaciones sobre ventas debe ir especificada de forma interactíva
con el grado de concentración. Es decir, el efecto negativo que se espera que
tenga la competencia de lea importaciones en el mercado nacional es mayor
cuanto mayor es la concentración del mercado(a)e’,
Como en el contrasta de la hipótesis nula E<x,1,n1)—0, el estadístico
construido para esta ecuación está en el limite de aceptación c¿n •un grado de
confianza del 95%, dadas las propias características de la muestra y el. origen
de las variables, rechazamos esa hipótesis nula, aceptando que existe
correlación entre las variables explicativas y los efectos individuales del
modelo, por lo que la estimación MCC de la ecuación en niveles es sesgada y
pare eliminar dicbo sesgo se estima la transformación en primeras ¿iteren—
cias(a)
53. Los resultados de este estimación aparecen en la columna A del
Cuadro 2.
~2<e) Estos autores encontraron, tal como hemos dicho, que el efecto
negativo de la competencia de las importaciones en el nivel de
ganancias, o PMCI será mayor cuanto meyor sea el grado de concen-
tración del mercado.
e3<*) La expresión concrete de la ecuación transformada en Dl? es:
- DGV±~ — a
5 4 DA~ + Do4t + as.DCP.t + a,,DCP’5~ + a,DTVVR<1 +
• a6.DTEMPl4~, + as.DTEMF26~ • Dv1~
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~ADR02 MCC
ge
Cte - 0. 100
(2.46)
—0.0071(—2.21)
CP2,t
7VVR.t
TEMPlit
o -
<2.21)
—0.
(—2.04>
0.13K-ti
(0.94)
TEMF2<
1 —0.(—1.61)
DTS2,
DTS,,
DTS5,
117843
DIIMC 0.022
(1.15>
0.040
(2.62)
-4.859~~,
<—1.39>
o -o58~-~,
(2.14>
(-4.78)
0.07
(1.61>
—0.044~.~,
(—2.31)
0.013
<1.42)
C
0,088
<251)
—7.
<—1.92)
0.
<2.05>
—0.283~.s,
<—2,13>
0.147v-o,
<1.11)
—0-156t-s3
(—1.46)
0.2 80
(17.27>
—0.3 314
<—21.87>
0.135
<24.67)
0.267
<46.36)
0.030
(1.66)
1181 —0.158 —0068 —0151
(—265) (—2414) (—2.80)
1182 —0.085 —0.045 —0.084
(—1.85> <—2.93) <—2.11>
DES —0112 —0.039 —0.111
<—1.87> (—2.19) (—2.07)
D84 —0.076 —0.018 —0.074
(—1.57) <—1.88) <—1.75)
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SE 0.0171 0.0034 0.015
ml —1.986 —1.331 —1.942
m2 1.177 1.050 1.365
l4~ 12.20<5> 35.84<5) 40698.52(9>
18.23<6) 20.76<6) 14.28(6)
2.82(10:249) 2.90<10:224) 4.94<14:254)
Notas al cuadro 2
— Las columnas A y E son estimaciones de la ecuación X en 01?.
— La columna C es una estimación de la ecuación XI en Dl?.
— estimación para una muestra reducida de 47 sectores, obtenida a partir
- de la de 52 excluyendo los sectores 27, 28, 59, 62 y 63 de la EA,
— Periodo de estimación 1979—84.
— 081,082,D83,1184 son los efectos temporales especificados en el modelo como
St-
DTS
2,, DTS,5, DTS,5 y DíSe, son las tendencias individualizadas para esos
sectores de la El., especificados en el modelo como 43t.
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Cencrándonos de nuevo en el análisis de la matriz de correlación
serial de los residuos estimados del modelo especificado (ver tabla 1,
Apéndice 2>. observamos que mantiene la estructura con comportamientos
distintos para diferentes intervalos de la muestra, ya que mientras para los
primeros años hay une alternancia en el signo de la correlación sin
corresponder a ninguna estructura clara, con cambios importantes en el valor
absoluto de dichas correlaciones, en los últimos años de la serie práctica-
mente hay ausencia de correlación residual, lo que puede estar señalando la
presencia de un paseo aleatorio en loe residuos originales. Además la
correlación serial de los residuos de orden superior no disminuye, lo que
unido al hecho de que al test a~. que contrasta la hipótesis nula de ausencia
de correlación serial de segundo orden, es tal que se acepta dicha hipótesis
con un nivel de significación de más del 0,1, lo que está indicando la
existencia do unos sectores para los cuales hay una fuerte correlación
residual no homogénea temporaleente, que influyen decisivamente en al patrón
de comportasienco de la matriz de correlación.
Todo ello hace conveniente representar gráficamente los residuos
estimados por MCC de la transformación nEW ya que ésta es la transformación
intragrupos, y sus residuos permiten observar la existencia de posibles
problemas de especificación al encontrar una estructura heterogénea <Ver
Gráfico 1, Apándice 2>.
En ambos casos el gráfico de residuos correspondiente permite comprobar
que los sectores 27 (productos farmaceolticos>, 28 <jabones, devergentes,y
perfumería) • 59 (licores), 62 <cervezas> y 63 (bebidas analcohólicas) de la
E!., presentan unos residuos de comportamiento especialmente atipico, que
puede estar influyendo en los resultados obtenidos en las estimaciones
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realizadas(*)5, en concreto, en el bajo poder explicativo y grado de
significacidn de las variables explicativas especificadas en el modelo, Y
afectando a la estructura de la matriz de correlación serial comeflta-
da<*) Ci
De forma semejante. 8,n<ton, Davios y Lyons (1984) observeron 1-a
existencia de cuatro industrias dentro de la muestra que utilizaban, (tabaco.
jabones, productos farasceolticos y artículos de aseo) calificadas de
observaciones extremas<*)C(, que aparentemente incidían en la relación
estimada raduciendo el poder explicativo del modelo aunque se mantuvieran los
signos de las relaciones establecidas entre las variables —en concreto la
relación cuadrática que encuentran entre la intensidad publicitaria y el £rCdO
de concentración del mercado— tal como ocurre en los resultados estimados col
este trabajo <ver columna A y B del cuadro 2). Dichos autores señalaron que.
la existencia de esos sectores atipicos se debe a la utilización de una
muestra heterogénea, con muy distinta dispersión entre la intensidad
publicitaria y el grado de concentración del mercado.
Por lo que respecta al análisis de los coeficientes estimados, algunos
experImentan cambios Importantes en su magnitud e Incluso en el grado de
significación, y en concreto esto ocurre en la variable CP y t$. Como ya
coaencfos, ésto puede ser debido a la escasa variabilidad temporal de esta
~c*) Mann, Henning y Mechan (1973) argumentan que la forma cuadrática
que Creen <iSiS.) encontró entre la intensidad publicitaria y el
grado de concentración del mercado, era debida principalmente al
efecto de observaciones excretas.
tS(*) Resultado semejante se ha obtenido en el análisis de sección
crinada realizado previamente.
4(*) Anteriorment.e Sutton (1974) hizo referencia al comportamiento
excepcional de tres industrias dentro de la muestra que utiliza-
ba, obviando este problema al presentar sólo los resultados de la
estimación excluidas asas industrias.
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variable, por lo que sus efectos pueden ser estimados com mayor propiedad si
se considera como invariante temporalmente utilizando la información total
contenida en los niveles a través de los estimadores del tipo Ifausman y
Taylor(*)63.
Por tanto. es necesario conceder una atención especial al. efecto que los
sectores con residuos atipicos señalados pueden tener no sólo en la estructura
de la matriz de correlación serial obtenida, sino, y principalmente, en la
magnitud y significación de los coeficientes estimados. For ello reestimasos
esa ecuación X en MF, pero para une muestra reducida, que éxcluye los
sectores identificados anteriormente.
Los resultados de esta estimación aparecen en la columna E del cuadro
2, Comparendo los resultados obtenidos de estimar en DIF el modelo tanto para
la muestra compleca <columna A) como para la muestra reducida <columna 3>
observamos que:
— respecto a los znj~flI estimados, la estructura de la estriz de
correlación residual de la estimación de la muestra reducida se ha corregido
en parte adoptando uniformemente la alternancia de signos propia de un proceso
autorregretivo de orden p—l, por lo que los residuos implícitos en el modelo
original tendrían la estructura correspondiente a un proceso autor?egr<siVO
de orden 2. Los test de correlación serial de segundo orden, cuando las
estimaciones son robustas respecto a la heterocedasticidad, permiten aceptar
la hipótesis de no correlación serial de segundo orden en los residuos,
contrastada por el estadístico m2<*>U, con un nivel de significación da más
67(4-) Esto lo aneli±areeosen un epígrafe posterior.
ee<*> El estadístico m2 se distribuye como una 11<0,1) bajo la hipótesis
nula -
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del 0,1. Esto se debe a la ponderación que se tealtra en las estimaciones
robustas por la varianta de tos residuos de algunos sectores concretos. de
forma que valores elevados de esta variante pueden reducir eí valor de los
tmst de correlación serial.
— respecto a los aflsj&nui, en ambas muestras presentan loe mismos
signos, aunque e%perimentmn un cambio importante en la magnitud y significa-
ción, lo que pone da manifiesto que los sectOres excluidos en la muestra
reducida son sectores con un comportamiento realmente atipico, tal como
observamos en el gráfico de residuos, y que influyen decisivamente perturbando
el ajuste,
Al eliminar dichos sectores, la magnitud de los coeficientes estimados
de las variables explicativas disminuye, pero lo haca en porcentajes
distintos, tal, como vemos en la siguiente tabla:
Variación porcentual en el cambio de los
coeficientes (columna fi respecto a columna
A del cuadro 2)(*)”
CONST GP CF
2 NVR TEMP~
—59.98 —31.56 —58.57 —7.77 —45.38 —70.66
nmí nS2 6383 118/. 12
—56.38 —47.21 —65.11 —75.76 —36.66
Desde el punto de vista cuantitativo, dentro de los efectos temporales,
los cembios más importantes se producen para loa coeficientes de las variables
11B3 y 1184, que aumentan de forma importante so magnitud y significación
explicativa. Esto porque los sectores eliminados concentran su comportamiento
55(4-) Estos cabios porcentuales echan calculado en valores absolutos,
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atipicó en los años 82, 83 y 84, ya que esas estimaciones corresponden a un
modelo transformado en DI?.
El cambio cualitativo más importante es el que se produce en el
coeficiente de la TVVR que , a pesar de la escasa Variación en su magnitud,
eleva de forma importante su significatividad. Esto pone de manifiesto que el
comportamiento de los ingresos por ventas de los sectores eliminados es
aripico, no esté correctamente modelizado en la especificación del modelo
estimado, e influye con un peso importante en los resultados de la estimación
realizada -
En definitiva, los coeficientes que experimentan un cambio más
importante en el grado de significación en la estimación son aquellos
correspondientes a las variables introducidas en el modelo para captar el
efecto de la elasticidad de la demanda respecto a los gastos en publicidad,
lo que de nuevo indica que el efecto que esas variables tienen en los sectores
excluidos no está correctamente modelizado, Por tanto, reespecificaimos la
ecuación estimada para la muestra de 52 sectores incluyendo unas variables de
tendencia individualizada que recojan la influencia tanto de la naturaleza
del producto como de la estructura del mercado y su tasa de ganancias, no
modelizada aún para los sectores señaladoa.
La expresión concreta de esta ecuación seria:
CV<~ — a0 + o>0 •St + o5t + •3t + a,.CF<5 + a2.CP
1
15 +
+ a>,TVVR,5 + a4.TEMFl,1 -fi- a5.TEMP2<1 + <XI>
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donde •,,t representa esas variables individualizadas para los sectores
j — 27,28,59 y 63 de la E.I(*>”.
De nuevo, el test de Hausman conduce a aceptar la hipótesis de
existencia de correlación entre las variables explicativas del modelo, y los
efectos individuales, es decir E<x<~oo<>~0, por lo que para obtener unos
estimadores insesgados, se transforman los datos en ~7f<*)~i y se estiman
por MCC, cuyos resultados aparecen en la columna C del cuadro 2. Con la
inclusión de esos efectos individuales, denominados DTSJ, mejora la estimación
tanto en la capacidad explicativa del modelo como en el nivel de significación
de las variables, lo que pone de manifiesto que, ciertamente, esos sectores
así individualizados presentan un comportamiento especifico que no había sido
modelizado correctamente en las estimaciones anteriores, lo cual se comprueba
al comparar los columnas A y C del cuadro 2.
En relación a la robustez de los resultados, ésta supera el test de I-¶ald
de significación conjunta de las variables consideradas como determinantes de
la intensidad publicitaria y de las variables dumnies, con un grado de
confianza del 99% y 95%, respectivamente, mientras que la estimación resulta
significativa con un grado de confianza del 99%, según el test F.
70(a) Para el sector 62 no se específica una variable individualizada,
por resultar poco significativa en la estimación.
• La expresión concreta de dicha transformación en Dl? seria
DCVI~ — a
0 + + Do6t + D4’Jt + a>.DCP,~ + a2.DCP
2
15 +
+ a,DTV\TR, + a..DTEMPl<~ + a,DTEMP21 +
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III - - ALCUNAS CONCLUSIONES PEVIAS
Al analizar eí procedimiento seguido en la especificación de la ecuación
estimada de la intensidad publicitaria, hemos señalado las aportaciones de los
distintos factores explicativos incorporados a la ecuación. En concreto, para
mejorar el grado de explicación, se introducen como factores explicativos los
factores temporales, las interacciones entre la estructura del mercado y la
naturaleza de los productos, o las características de los mercados <variables
TEMPI y TEMP2) , así como las variables artificiales individualizadas para los
sectores con comportamientos atipicos -
Por lo que respecte al significado económico de los signos que presentan
los coeficientes ectimados de las variables explicativas, observamos que:
* La concentración tiene un significado limitado en la explicación de
la intensidad publicitaria, debido, como ya hemos señalado, a su escasa
variabilidad temporal, que hace que no se percibe totalmente significativa la
relación funcional entre esas variables. Pero a pesar de esa explicación
limitada y de utilizar una muestra con sectores de diversa
no cabe duda sobre la existencia de una relación cuadrática significativa con
una forma convexa, en nuestro modelo en diferencias.
Como ya sabesos, el signo de la relación cuadrática obtenida se
justifica por la ex~stencia dedos efectos simultáneos, pero de signo opuesto,
“(4-> Mann (1974) y posteriormente Buxton, Davies y Lyons (1984>
manifiestan que si bien la hipdte4a de una relación cuadrática
es teóricamente aceptable a priori~ no se espera verificarla en
todos los mercados, limitándose alías industrias de bienes de
consumo, debido al comportamiento distinto de los compradores de
los productos y a la diferente naturaleza de la publicidad que a
ellos va dirigida.
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que pueden encontrar justificación en la condición optimizadora de Schmalen..
see<*)’3. En concreto, a medida que aumenta la concentración del mercado
aumenta el efecto negativo que sobra la demanda de una empresa tiene la mayor
interdependencia surgida entre las empresas rivales existentes, y que como
afirsa Sution (1974> se debe a que coluden para evitar la mutua compensación
de los gastos en publicidad. Esto unido e que disminuye la oportunidad que
tienen los oligopolistas de atraer parte de las ventas de las empresas
rivales, les lleva a una menor intensidad publicitaria. Por otra parte, a
medida que la concentración aumenta, crece también el efecto positivo de una
menor competencia vta precio, que eleva el margen precio—coste y constituye
un incentivo para intensificar los gastos en publicidad, como Lot-jis de elevar
o mantener las barreras de entrada al mercado y aprovechar las posibles
ventajas absolutas y las economías de escala derivadas.
Por tanto, el signo concreto de la relación cuadrática estimada, si bien
no es el contrastado por otros autores en otras muestras, es teóricamente
aceptable y depende del valor absoluto de ambos efectos, lo que Justifica la
existencia de una relación empírica no concluyente, como sabemos.
Pero asta relscidn cuadrática especificada en el modelo es compleja, por
cuanto que se contrasta el efecto explicativo que la concentración tiene en
la intensidad publicitaria dependiendo de las caracteristicas de los sectores
y la naturaleza de la producción:
* En concreto, le interacción (CPxDFV) aparece con un signo positivo,
que muestra que el efecto explicativo de la concentración en le intensidad
“<~> El volumen óptimo de gastos en publicidad viene dado por la
condición
P - CM
Ah — — <EQ.,
1+E~ EA,~)
p
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publicitaria es mayor para aquellos sectores de la muestra que son productores
de bienes de consumo, es decir, que la demanda final de consumo representa una
proporción eayOr en los ingresos por ventas. Esto es debido, coso sabemos,
canto a la distinta naturaleza de la publicidad emitida, como al diferente
comportamientO de los receptores de la misma.
Este resultado es semejante al obtenido por autores, como Mann <1974>
o Buxton, Davies y Lyons (1984) quienes, utilizando muestras de referencia
diferentes, estiman modelos de determinación de la intensidad publicitaria
distintos, y obtienen como resultado común que existe una relación cuadrática
entre el grado de concentración del mercado y la intensidad publicitaria, que
si bien es teóricamente aceptable a priori, se contrasta de forma signifi-
cativa en los sectores productores de bienes de consumo.
* Por otra parte, la inceraccidn <CPx!HPV> aparece en la ecuación
estimada con un signo negativo, que pone de manifiesto que la concentración
es una variable más explicativa de la intensidad publicitaria en aquellos
sectores en los que les importaciones realizadas de esos productos tienen un
menor peso en los ingresos por ventas, es decir, sectores con pocas
desventajas comparativas. Esto se justifica porque tales desventajas son
mayores cuanto osAs sustitutivo es el producto importado respecto al nacional,
es decir, cuanto más concentrado está el sector nacional. Así, en estas
condiciones la estrategia óptima para los productores nacionales es competir
en precios para reducir las desventajas comparativas, aumentar la cuota de
mercado y la case de ganancias, lo que lleva aun menor volumen de intensidad
publicitaria.
* La naturaleza del producto, recogido por la variable Dm40, determina
de forma importante la respuesta de la demanda a los cambios en el volumen de
gastos en publicidad En concreto, el signo positivo estimado muestra que la
S.J
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intensidad publicitaria es mayor en los sectores productores de bienes de
consumo que en los sectores productores de bienes industriales, Esto es así
porque los productos destinados al consumo final son más fácilmente diferen—
ciables, los consumidores potenciales son difícilmente identificables y están
peor infernados, por lo que la publicidad constituye la mejor arma de
promoción para acceder a ellos.
* La tase de variación anual en las ventas, medida en términos reales
(TVVR), a introducida para recoger la influencia de las condiciones generales
de la economía en la evolución de la demanda tiene un signo negativo, lo cual
puede ser explicado por una cotrategia de permanencia en el mercado. Así,
cuando TVVR es negativa, porque las ventas reales de la empresa estén cayendo,
dicha empresa realiza un mayor esfuerzo a través de una campaña publicitaria
agresiva, para relanzar sus Ventas y captar nuevos clientes y mayores cuotas
de mercado. Por el contrario, cuando IVVR es positiva, las empresas realizan
campañas publicitarias de mantenimiento de sus cuotas, por lo que la
intensidad publicitaria disminuye.
Se han dado otros argumentos en la literatura empírica para justificar
esa relación negativa, opuesta a la relacidn positiva teóricamente espera—
da<*)’, lo que muestra que la evidencia empírica no es concluyente sobre el
signo do la relación entre el crecimiento del mercado y la intensidad publicí—
7(*) La relación positiva se ha justificado por un argumento tradicio-
nal, según el cual, la evolución sostenida de las tasas de
crecimiento de las ventas son un síntoma de la existencia de un
mercado aún sin explotar, donde cabe la posibilidad de introducir
o profundizar el producto, por lo cual es necesario una mayor
Intensidad publicitaria para aumentar el conocimiento del
producto entre la posible clientela. Ver, entre otros, Pat-ns
(1978) y Buzzel y Farris <1977 y 1979),
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tarta. En concreto , la relación negativa que hemos encontrado ha sido
justtficada<4-)’5 utilizando diversos argumentos entre los que cabe citar:
— considerarlo un fenómeno transitorio, es decir, que las empresas
frecuentemente atraviesan fases de bajas tasas de crecimiento en el mercado,
cuya transitoriedad no exige disminuir la intensidad publicitaria,
— por la estrategia de mantener un stoclt de prestigio entre la
clientela, que lleva a realizar altos gastos en publicidad como una inversión
prudente, incluso en una fase de bajo crecimiento generalizado, para mantener
dicho stock; e incluso por
— el distinto origen del crecimiento, ya que si las altas tasas de
crecimiento proceden de la reventa de anteriores compras, no son necesarios
altos grados de intensidad publicitaria, ya que en talas mercados los clientes
ya tienen una experiencia previa del producto, y sus decisiones se basarán en
otros factores, más que en los mensajes publicitarios lanzados por la empresa.
* por lo que respecte a los efectos temporales especificados en al
modelo, y que habíamos denominado S~, t—l, .6: al haber estimado este modelo
en diferencias y con término constante obtenemos únicamente coeficientes para
flBl, D82, 1183 y 1184, cuyos valores nos confirman la evolución que presenta el
ratio de los gastos en publicidad sobre ventas, y su tasa de crecimiento
interanual, a lo largo de los años de la serie.
Hasta ahora este análisis econométrico ha consistido en una estimación
inicial de corte transversal que ha permitido intuir posibles relaciones entre
las Variables especificadas, y posteriormente en un anÁlisis convencional con
“(4-> Melad (1979) y Kamakura y Balasubramanian (1987).
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datos de panel, en el que estimamos diversas ecuaciones hasta encontrar una
especificación teóricamente interpretable y econoisétrica,mente sólida, con
resultados importantes sobre las relaciones establecidas entre las variables,
Pero las posibles deficiencias en la medición de las variables
especificadas en las ecuaciones y las características ya conocidas de la
muestra, como son el heterogéneo grado de dispersión y variabilidad temporal
de los sectores, sugiere la posibilidad de estimar la ecuación anterior
utilizando un procedimiento de variables instrumentales específico para
corregir los posibles errores de medición en las variables.
IV. - OTRAS ESTIMAOIOI1ES
lv. 1.— ESYlMACIONES CO)~ VARIABLES l14SflUMEl4TALE5
Como henos señalado, en un modelo estimado con ¿atoe de penal pueden
surgit problemas específicos de sesgos en los coeficientes st alguna variable
explicativa se mide con error<4->’~. En concreto, en un modelo estimado como
el nuestro, estático y transformado en primaras diferencias, aumentaría el
sesgo negativo de los estimadores, debido a la correlación negativa entre los
valores observados de íes variables y la perturbación del modelo.
La inconsistencia generada de esta forma puede hacer que, en particular,
la concentración, variable caracterizada en nuestro estudio por una escasa
variabilidad temporal y ursa alta variabilidad individual, tenga un coeficiente
estimado pequeño, junto con una significatividad moderada, lo que muestra
efeccfvsmente la líaitación del modelo estimado para captar la relación
existente entre la estructura del mercado y la intensidad publicitaria.
7C(*) Ver Griliches y Hausman (1986>.
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Según ésto, estimamos la ecuación utilizando un procedimiento de
variables instrumentales <VI), adoptando la propuesta de Arellano y Bond
(1988) de aplicar el método de momentos generalizados (CNN> explotando para
cada periodo las restricciones de orcogonalídad disponibles derivadas de la
exogeneided del resto de variables explicativas. De esta forma se instrumente
con todos los valores desfasados desde t — 1 hasta T—2, de forma que el número
de fnscrumantos varia para cada ecuación, aumentando con cada corte
transversal -
Estimamos el modelo en MP instrumentando con OMM las variables CF y
TEMP2 por el procedimiento descrito, bajo el supuesto de ausencia de
correlación serial en los residuos y de exogeneidad del resto de las variables
explicativas. Hacemos uso de todas las restricciones de ortogonalidad que
afectan a las variables CF y TEMP2, pero no las derivadae del resto de
variables supuestamente exógenas.
La ecuación estimada por este procedimiento difiere de la especificación
anterior (ecuación XI> en que no incluimos los efectos temporales y da grupo
como variables explicativas de la intensidad publicitaria, aunque si
ínter-vienen en la estimación como instrumentos exógenos -
Los resultados aparecen en el cuadro 3, y son economátricamente
robustos. Se acepta la hipótesis de existencia de correlación entre las
variables explicativas y los afectos individuales del modelo, con un nivel de
confianza del 99%, contrastada por eí test de Hausean.
Todas las variables especificadas como determinantes de la intensidad
publicitaria son altamente significativas en la explicación, con una
probabilidad de que al coeficiente estimado sea distinto de cero mayor del
99%, excepto para el término constante de la regresión, que lo es al 95%. Sa
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acepta la hipótesis de significación conjunte de las variables, contrastada
mediante el test de Wsld y el tasi F, con un grado de confianza del 99% Así
sismo, por el test de Sargan de sobreidantificación de las variables se
contrasta la validez de los instrumentos utilizados, aceptándose con un grado
de confianza del 99%.
Se mantienen los signos estimados de las relaciones existentes ehtre las
variables, por lo que podemos aplicar lo dicho anteriormente para la
estimación sin variables instrumentales. Mientras que la magnitud del
coeficiente de la interacción TEMP2 no varia excesivamente, el del ratio de
concentración c~ mi lo hace, de forma que se reduce el sesgo negativo Queda
así justificada la hipótesis planteada de existencia de una relación
cuadrática entre la concentración y la intensidad publicitaria, para la
muestra objeto de estudio, afectada por efectos individuales como son la
intensidad importadora de los sectores y su naturaleza, dependiendo del
destino último de las ventas.
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Notas del cuadro 3
— La columna <1) es el coeficiente estimado, en dos atapas robustas respecto
a la heterocedasticidad: la (2> el error standard y la <3) el estadístico
de Student.
— ml y m2 son los contrastas de autocorrelación de primer y segundo Orden,
respectivamente, distribuidos asintóticemente como una 14<0,1) bajo la
hipótesis nula.
— 5 es el tesc de Set-gen para contrastar la validez de los instrumentos
distribuido como una ¿,, donde r es el número de restricciones de sobreiden—
tificación, es decir , el numero da instrumentos empleados menos el de
regresores de la ecuación.
— W es el test de Wald de significacidn conjunte de las variables explicativas
del modelo, distribuido como una 9,,, siendo 1< el número de regresores cuya
significación se contrasta.
— Las variables señaladas con * han sido instrumentadas por el método CNN.
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IV.2. ESTIMACIONES CON INFORNACION EN NIVELES
En las estimaciones de panel previas se ha contrastado que las variables
explicativas especificadas estaban potencialmente correlacionadas con los
efectos individuales, pero si alguna de ellas está incorrelacionada, sus
niveles contienen información relevante sobre las relaciones establecidas en
el modelo, lo que permite obtener estimadores más eficientes, especialmente
en aquellos casos en que le variación temporal de algun, variable explicativa
es escasa. Además, dicha información en niveles puede ser suficiente para
identificar los coeficientes de las variables explicativas invariantes
temporalmente, y correlacionadas con los efectos individuales.
Dadas las características de la muestra utilizada en este estudio, en
concreto la escasa variabilidad temporal junto con le gran variabilidad
individual del grado de concentración del mercado, los modelos estimados
presentan dificultades para captar la relación existente entre la intensidad
publicitaria y el grado de concentración del mercado. Estas dificultades se
observan no sólo en el moderado nivel de significación de los coeficientes,
principalmente la concentración, y su pequeña magnitud, sino y principalmente
en el signo estimado, que mi bien es teóricamente justificable, es opuesto al
obtenido por otros autores.
Por ello, aplicamos el procedimiento de Hausman—Taylor suponiendo que
hay alguna variable explicativa anal modelo no correlacionada con los efectos
individuales, y que la concentración permanece constante en el tiempo.
Como ya hemos justificado, la escasa variabilidad temporal de la
variable concentración, y su incidencia en loe resultados obtenidos, nos
permiten considerarla como un efecto fijo, y podemos estimarla utilizando la
información contenida en los niveles de las variables.
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Planteamos un modelo simple de relaciones entra las variables, donde
consideramos como únicas variables explicativas de la intensidad publicitaria:
GV~ — a
1.CP55 + az.CP
2
5~ + a,.TVVR.t + a4.T2MF105 4-
+ a5.TEflP205 + vít <XII)
t— 1.. .6
Siguiendo con la nomenclatura anterior, X>5 incluye las variable.
explicativas <TVVRI~, TEMFl55, TE$P2Ñ~), y 2, recoge los efectos fijos <CF,.
CP,~) -
Mientras que las variables X>~ del modelo se estiman consisrencamente
a través del estimador incragrupos <ver columna A, cuadro 4), para obtener
conjuntamente los ragresores X,~ y 2, del modelo, debemos estimar simultánea-
mente el sistema de ecuaciones conocido, formado por las 7—1 ecuaciones de la
transformación DEMy la ecuación adicional de la media temporal, o transforma-
ción entregrupos, es decin
CV,~ — a,TVVR,t + a.TEiPl,~ + a,T~4P2.t +
t—l 7—1
CV0 — a>CP0 + aiCF
2~ + a>TVVR, + a.TEMPI, + a,TEMPZ, + u,
siendo u
5 — lq1+v1]
Los resultados de estimar por MCO este sistema de ecuaciones aparecen
en la columna C del cuadro 4. El test de Hausman—Taylor, es tal que se acepta,
con un grado de confianza del 99%, que las variables e>¡plicativas del modelo
(X,5,z,> están incorreíacíonaóas con los efectos individuales, t7~, no
observados -
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INFORMAOTON EN NIVELES
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* Son las variables consideradas efectos fijos: CF y GP2
--so.
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Este resultado hace que, reestimando por MCC el sistema anterior de
ecuaciones transformado pat-a utilizar la información en niveles, obtengasmos
estimadores más eficientes, a la vez que podemos estimar los efectos fijos.
Estimar por MCC ase sistema de ecuaciones, que proporciona los llamados
estimadores de Balestra-Nerlove, coincide con la estimación KCO del mismo.
donde la ecuación T se transforma por la ponderación ST”>, siendo
8~ — ________ — 0.0175
+
a.,> y o,>~ se estiman, respectivamente, utilizando los residuos obtenidos
en la regresión de la transformación intragrupos, y entregrupos del modelo
especificado, y cuyos resultados aparecen en las columnas A y B del cuadro 4.
Comparando los resultados de estimar el modelo con información en nive-
les, tanto por MCO como por MCC, cuyos resultados aparecen en las columnas C
y 11 del cuadro 4 respectivamente, si bien los estimadores de Balestra-Nerlove
son más eficientes, ambos son significativos con un grado de confianza del
99%, al superar tanto el test de Wald de significación conjunte de las varia-
bles, como el test P de significación de la estimación.
Sin embargo, como sabemos, si alguna de las variables explicativas Xí,~
o Z~ del modelo está correlacionada con los efectos individuales fl0, esos
estimadores, tanto los obtenidos por el procedimiento de MCO como de MCC,
serian inconsistentes. En concreto, en nuestro modelo, si relajamos el
supuesto de considerar la concentración, GP y CF>, como efectos fijos, por el
contraste del test de Nausean, acaptamos, en el limite del grado de confianza
del 95% la hipótesis de correlación entre las variables explicativas del
modelo y los efectos individuales. Es decir, que, a pesar de la escasa
133
variabilidad temporal de las variables CF y CF2 , ésta gsnera la correlación
existente en el modelo con los efectos individuales.
Por tanto, podemos aceptar que en el modelo que estamos analizando, con
información en niveles, los afectos fijos CF y CF mantienen cierta correla-
ción con los efectos individuales, por lo que para obtener estimadores
consistentes estimamos por VI el sistema da ecuaciones transformado por la
ponderación de MCC. fle esta forma, mientras que las variables explicativas se
estiman directamente de la transformación intragrupos, para estimar los
efectos fijos GP y GP’ utilizamos como vector de instrumentos las medias
temporales de las variables TVVR TEMPí y TEflF2, al ser exógenas e incorrela-
cionadas con los efectos individuales q~.
Además, dado que por el tast de Hausman habíamos aceptado que las
variables explicativas <TVVR, TEMPI y TERP2) de este modelo estén incorrela-
cionadas con n,,. y la posible correlación provenía únicamente de los efectos
fijos, podemos concluir que esas variables son instrumentos adecuados para
estimar los efectos fijos del modelo.
Por ello, expresada de forma amplia, la matriz de instrumentos utilizada
para estimar por VI el sistema completo de ecuaciones con información en
niveles, según la propuesta de Hausman y Taylor, y ponderado por la
transformación MCC es en concreto:
1 TVVR
0t TEMPI,,1 TEMP2<1 O 0 0 t—l, - - .T,l
1 0 0 0 TVVR< TEMFI1 TEMP21 1 T
Los resultados de esta estimación aparecen en la columna E del
correspondiente cuadro 4. A pesar de ser una estimación robusta, al superar
tanto el test de Wald, como el test F, con un grado de significación del 99%,
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la consistencia de los estimadores MCC depende de las restricciones de
momentos impuestas, que requieren que todas las variables explicativas sean
estrictamente exógenas respecto a los errores V,~. Sin embargo, si dichos
errores no son ruido blanco, con varianta constante, las estimaciones MCC
instrumentadas no aportan eficiencia,
Tal como podemos observar en los contrastes de correlación serial de los
residuos estimados, a0 y mi, mientras que se acepte con un grado de significa-
ción del 11,4 que no existe correlación de segundo orden, la existencia o no
de correlación de primer orden está en el limite da aceptación del 0,05. Esto
permite considerar que si los errores del modelo original no son ruido blanco,
tal como hemos señalado, no habríamos ganado eficiencia con la estimación MCG,
por lo que adoptamos la propuesta desarrollada por Arellano y Boyer <1990) de
estimar conjuntamente el sistema de ecuaciones con información en niveles, por
VI. El vector de instrumentos que se utiliza, distinto para cada ecuación del
sistema, es el especificado anteriormente, del tipo Hausmnan y Taylor, donde
instrumentamos los efectos fijos por las medias temporales de las variables
explicativas X<~ no correlecionadas con los efectos individuales. Los
resultados de esta estimación aparecen en la columna E del correspondiente
cuadro 4(*)33
Por tanto, cuando instrumentamos los efectos fijos y estimamos, tanto
aplicando la transformación MCC coso sin ella (propuesta de Arellano y Boyer)
obtenemos que las estimaciones son robustas al superar el test de Wald y de
la E, con un grado de confianza del 99%. Si bien, la ausencia de correlación
de segundo orden <estadístico m2> garantiza la consistencia de los estimadores
obtenidos, a la vez que se acepta. la exogeneidad y validez de los instrumentos
~7(4-) Esta propuesta de estimación (Arellano y Boyer <1990)> no ha sido
desarrollada algebraicamente, por lo que, con reservas, aceptamos
la validez de los resultados obtenidos en los epígrafes de error
estándar, así como los distintos estadísticos obtenidos.
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utilizados en estas estimaciones, contrastada por el tesc de sobreidentifica-
ción de Sargan con un grado de confianza del 99%, los estimadores obtenidos
para los efectos fijos no son significativos, y no permiten captar la relación
existente en el modelo entre la intensidad publicitaria y la concentración.
Por todo ello, rechazamos los supuestos restrictivos impuestos en el
modelo para estimar por VI loe efectos fijos, es decir, que mantenían cierta
correlación con los efectos individuales ><, y que los errores originales no
eran ruido blanco, y aceptamos como estimación más eficiente y consistente la
hecha por NCC. (Columna 11, cuadro 4).
Todas las variables explicativas, incluidos los efectos fijos, son
significativas a más del 95%, y esto a pesar de considerar una especificación
simple, en la que hemos excluidos como regresores los efectos temporales, los
efectos individualizados con tendencia y las dumsnies especificas de los
sectores considerados atipicos, tanto por la dificultad que supone su
tratamiento, como por la falta de significado econométrico y teórico que tiene
distinguir la información intragrupos de la entregrupos, en ellos. Aunque esta
exclusión supone una deficiencia en la especificación de estos modelos, como
ya sabemos, los resultados obtenidos son importantes, no sólo por el grado de
significación de las variables explicativas, sino por la escasa disminución
que experimentan los coeficientes, en términos absolutos, respecto a
resultados previos (cuadro 3>. La ausencia de correlación de segundo orden
garantiza la consistencia de los estimadores obtenidos, que son también los
más eficientes, a la vez que aceptamos la significación conjunta de todas las
variables y de la estimación realizada.
Estos resultados permiten afirmar que la utilización de la información
contenida en los niveles capra con profundidad la relación existente entre las
variables especificadas en el modelo, y en concreto la existente entre la
-srl
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concentración y la intensidad publicitaria, de forne que se acepta la
hipótesis de una relación cuadrática, en forma de U invertida, tal como ha
sido contrastada en los trabajos pionaros de Creer <1971), Cable (1972) y
posteriormente por Mann (1974), Sutron (1974> o Buxton, Davias y Lyons (1984),
y con el mismo signo que habíamos obtenido en las estimaciones previas de
corte transversal. Esta relación indica que a medida que aumenta el grado da
concentración del marcado aumenta la intensidad publicitaria, hasta que se
alcanza un determinado nivel, de forma que para grados mayores de concentra-
ción la intensidad publicitaria decrece. El signo de esta relación teóricamen-
te aceptable, se justifica porque el efecto negativo preponderante hace que
para niveles altos de concentración, según Creer (1971), los oligopolistas
coludan entra si para evitar la mutua compensación de los gastos en
publicidad, a la vez que la capacidad da atraer nuevas ventas con esos gastos
en publicidad decrece, según afirma Cable <1972), lo que lleva a una menor
intensidad publicitaria.
El resto de las relaciones se miguen manteniendo, en concreto, la
concentración es una variable más explicativa de la intensidad publicitaria
para aquellos sectores que destinan una proporción mayor de sus ventas a la
demande final, es decir, aquellos sectores considerados como productores de
bienes de consumo, y esto, como ya sabemos, por la distinta naturaleza de la
publicidad que les empresas emiten hacia los compradores potenciales, y el
distinto comportamiento de éstos al enfrentarse a un producto. Por el
Contrario, esa concentración es menos explicativa para aquellos sectores en
los que las importaciones de esos bienes representa un porcentaje mayor en los
ingresos por ventas del sector, ya que dicho porcentaje reduce la elasticidad
de la demandada los productores nacionales. Sigue manteniéndose, la relación
negativa entre la toas de variación en el volumen de ingresos por ventas y la
intensidad publicitaria, justificada aquí por esa estrategia de permanencia
Sr _________________
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en el marcado de la que se han dado diversas explicaciones en la literatura
empírica, ya analizadas.
13g
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El análisis de la publicidad como variable de decisión de las empresas
y su efecto sobre los resultados de las mismas y sobre la estructura de
mercado ha dedo lugar a una cumplía literatura, en la que destaca como
controversia crucial la determinación del tipo de relación existente entre la
intensidad publicitaria y grado de concentración.
El efecto positivo de la publicidad sobre el grado de concentración del
marcado, se explica por el argumento tradicional de considerar ala publicidad
como una barrera ¿e entrada que surge, según Scherer <1980> al existir algún
tipo de desventaja absoluta para el entrante potencial en la función de costes
o da demanda, y por las economías de escala en la publicidad. Este argumento
se basa en la hipótesis de que la existencia de rendimientos cracientes
escala en la publicidad, que proporcionan ventajas de coates para las empresas
grandes, así como una lealtad a la marca, propia de la diferenciación de
productos (3am, 1956> , lleva a un mayor grado de concentración del mercado
a través de mayores gastos en publicidad. Tales economías de escala pueden
provenir tanto de los costes de estructura publicitaria, como de la eficiencia
de volúmenes grandes de mensajes publicitarios, aunque Ferguson <19714>.
Schzsalensee <1972> y Simon <1970> no encontraron evidencia empírica de las
mismas, ni tampoco de la existencia de una lealtad a las marcas, Schmalensee
(1974> y Lambin <1975>.
A pesar de esta falta de evidencia concluyente, algunos autores
consideren que existe base teórica para mantener la hipótesis de una relación
positiva entre la intensidad publicitaria y la concentración, por lo que cabe
apuntar dos explicaciones adicionales. Por una parte, la publicidad, a través
de la información que proporciona, deeplaza hacia la derecha la curva de
demanda, aumentando las ventas, lo que lleva a una reducción en los costes
debido a las economías de escale tanto en producción como en distribución
publicitaria. Estas econouaias de escala fueron encontradas por eJemplo por
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Benhas <1972) para la industria de las lentes y Steiner (1973> para la de los
juguetes, Por otra, dentro de una industria, cuanto mayor es el tamaño de la
empresa, mayor es relativamente el volumen de gastos en publicidad, debido a
que al tener un mercado más amplio, posibilidades de segmentación y ofrecer
un producto de mayor calidad por unidad de precio, se requiere un mayor
volumen de publicidad y campañas publicitarias diversas. Da esta forma, las
empresas grandes, que buscan ser más eficientes aumentando su tamaño, tienon
incentivos para incrementar el gasto publicitario, lo que lleva a un mayor
grado de concentración en el mercado. La evidencia empírica noca concluyente,
ya que mientras Ornstein, I4eston, Intriligator y Shrieves <1973), o Cornanor
y Wilson (1974> obtienen una relación positiva para las empresas de mayor
tamaño, Broten (1975) o Lasbin (1975) encuentran que dicha relación es mayor
para las empresas más pequeñas.
A pesar de dicha falta de evidencia empírica, éste es el marco de
análisis en el que se localiza este trabajo, siendo al objeto especifico de
estudio la publicidad entendida como una variable de decisión empresarial, y
considerada como un coste fijo. Nos centramos, pues, en el estudio sistemático
de los determinantes del volumen de gasto publicitario, a través da la
revisión de los distintos modelos teóricos desarrollados en la literatura
económica, que permiten identificar las variables consideradas como factores
explicativos del volumen óptimo de los gastos en publicidad, para realizar
finalmente una aplicación empírica al caso español, en el que se contrasta,
en concreto, la relación entre el grado de concentración del mercado, y el
tipo da producto.
Muchos de los estudios empíricos previos adolecen, según Ornacein <1976>
de problemas estadísticos de diversa naturaleza que, en muchos casos,
determinan los resultados obtenidos. Por una parte, problemas derivados de la
muestra seleccionada y los errores de medida, y, por otra, la forma funcional
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del modelo estimado, así como la falta de variables •xplicativas que recojan
aspectos distintos a la propia ,strwctura del mercado, como pueden ser las
características del, producto comprado. o de los compradores, etc.
A pesar de estas consideraciones, en el estudio empírico de los gastos
en publicidad aplicado al caso espa~Ol, 1. muestr, seleccionada y la
metodología utilizada en las estimaciones realizadas, depende de las fuentes
de información disponibles. Es, concreto, se utiliza una nuestra de 52 sectores
industriales, sobre la base d. la El.
Aunque en una fase inicial el estudio empírico consiste en un análisis
de corte transversal, que sirve de guía de las relaciones establecidas entre
las variables, la técnica finalmente empleada es la estimación con datos de
panel, motivado por dos razones. La primera, la propia estructura ¿e la muestra
de datos, correspondiente a un número elevado de unidades individuales (52
sectores>, y una serie corta de años <de 1978 a 1964 ambos inclusive>. La
segunda, por las ventajee econométricas que ofr,ce, tanto a la hora de
controlar las diferencias permanentes e inobservables, como de eliminar o
reducir sesgos.
La variable que se estima es la intensidad publicitaria medida por el
ratio gastos de publicidad sobre ingresos de ventas, que es la variable
disponible, y que surge de la condición optimizadota obtenida en los modelos
teóricos de decisión desarrollados.
En concreto, considarasnos conjuntamente gastos de publicidad y
propaganda porque, según AlbiosI y Farris <1981a) permite un mayor rigor en el
estudio empírico al reducir el error ¿e medición de la variable, que, por otra
parte, es la únic, disponible para el caso español.
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Dentro de las variables explicativas especificadas en los modelos
consideramos dos grupos distintos. Por una parte, los factores que se
identifican en la literatura económica como determinantes de la intensidad
publicitaria y, en concreto, el grado de concentración del mercado <GP), la
casa de variación en las ventas (TVVR) y la naturaleza del producto según sean
sectores productores de bienes de consumo o de producción <DUMC). Por otra
parte, variables que mejoran la especificación del modelo, bien sean
incorporando estructura temporal <D,), o modelisando la influencia de los
efectos individuales, permanentes y no observados, como son la interacción
entre el grado de concentración del mercado con la naturaleza del producto
(TEIlpí), o con el ratio de importaciones sobre ventas (TEMP2).
Dada la correlación existente entre las variables explicativas
especificadas en el modelo y dichos efectos individuales no observados la
estimación por XCO del modelo estático en niveles proporciona estimadores
sesgados e inconsistentes, por lo que para obtener estimadores MCO insesgados
se transforma el modelo en primeras diferencias <blp). Si alguna de las
variables no es observada, en concreto CF y TEMP2, y utilizamos algún valor
aproximado, la transformación DIF es inconsistente, debido al sesgo negativo
que surge por el error en la medición de las variables por lo que, para
reducir dicho sesgo, se estima el modelo utilizando un procedimiento de VI.
En concreto, adoptamos la propuesta de Arellano y Bond (1988) de
realizar momentos generalizados (OMM), que proporciona estimadores más
eficientes que el método más tradicional propuesto por Anderson-Haiso <1982),
de instrumentalizar por los valores desfasados un periodo de tiempo.
Si bien, al estimar el modelo transformado en OIP tanto por LICO como por
Vi obtenemos los mismos signos en las relaciones existentes entre las
ables, la pequeña magnitud de los coeficientes estimados por MCO para la
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concentración, y su moderada significacividad, muestran la limitación de la
estimación LICO, en relación a la estimación con VI, pera captar la relación
existente entre la estructura del mercado o grado de concentración y la
intensidad publicitaria.
Respecto a la concentración, me acepte la hipótesis planteada
inicialmente de una relación cuadrática convexa, en forma de U, entre la
intensidad publicitaria y el grado de concentración, si bien con un signo
opuesto al obtenido por autores como Cable (1972), Sutton <1974>, Mann <1974>,
Strickland y Veías (1976) y posteriormente Buxton, Davies y Lyons (1984),
El signo de la relación cuadrática obtenida se justifica por la
existencia de dos efectos simultáneos, pero de signo opuesto que surgen de la
condición optimizadora de Schmalensee
A P-CM
— — — (E%d + E0.,~.EA
1~)
1 F
donde VI es el volumen de gastos en publicidad sobre ingresos por ventas,
<F-CM)/P ea el margen precio coste, EQ~ y EQ.4 son respectivamente la
elasticidad de la demanda de una empresa respecto a los gastos en publicidad
propios y ajenos, y EA,~ es la elasticidad de la respuesta conjetural de una
empresa respecto a la publicidad de los rivales.
Por una parte, a medida que aumente la concentración del mercado,
aumenta el efecto negativo que sobre la demanda de una empresa tiene la mayor
interdependencia entre las empresas rivales existentes en el mercado, ya que
lee empresas coluden para evitar o.>utuamente la compensación de los gastos en
publicidad, lo que les lleve a una menor intensidad publicitaria, a la vez que
disminuye la oportunidad que tienen los oligopOlistas de atraer parte de las
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ventas de las empresas rivales con iguales gastos publicitarios. Por otra
parte, a medidaque la concentración aumenta, crece también el efecto positivo
de una menor competencia vía precio, que eleva el margen precio-coste, lo que
constituye un incentivo para intensificar los gastos en publicidad como forma
de mantener o elevar las barreras de entrada al mercado. En definitiva, esto
significa que el signo concreto que tiene la relación cuadrática estimad,
depende del valor absoluto de ambos efectos, por lo que, en principio, Se
justifica la existencia de una relación empírica no conluyente.
Esta relación cuadrática obtenida es compleja, y se caracteriza porque
el efecto explicativo de la concentración en la intensidad publicitaria es
mayor para aquellos sectores de la muestra que son productoras de bienes de
consumo final, es decir, que destinan una proporción mayor de las ventas a la
demanda final de consumo, debido tanto a la distinta naturaleza de la
publicidad emitida, como al distinto comportamiento de los receptores de la
misma. Esto es así, porque los productores destinados al consumo final son más
fácilmente diferenciables los consumidores potenciales son difícilmente
identificables, y están peor informados, por lo que la publicidad constituye
la mejor arma de promoción pera acceder a ellos. Resultado semejante es el
obtenido por Mann (1974) o Buxton, Davies y Lyons <1964), quienes para
muestras distintas, consideran que si bien la hipótesis de una relación
cuadrática es teóricamente aceptable a priori, ésta se verifica de una forma
significativa en los sectores productores de bienes de consumo,
Así mismo, la concentración es una variable más explicativa de la
intensidad publicitaria en aquellos sectores en los que las importaciones
realizadas de esos productos tienen un menor peso en los ingresos por ventas,
es decir, sectores con pocas desventajas comparativas, Esto se justifica,
porque dichas desventajas son mayores cuanto más sustituto es el producto
importado respecto al producto nacional, por lo que la intensidad publicitaria
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es menor, ya que en estas condiciones la estrategia óptima es competir en
precios para reducir las desventajas comparativas, aumentar la cuota de
mercado y la tase de ganancias.
Respecto a la incidencia de la evolución de la demanda y las condiciones
generales de la economía sobre la intensidad publicitaria, aparece con un
signo negativo que se explica por una estrategia de permanencia en al mercado.
Es decir, cuando las ventas reales de la empresa están cayendo, ésta realiza
un mayor esfuerzo a través de una campaña publicitaria agresiva para relanzar
sus ventas, captar nuevos clientes y mayores cuotas de mercado; mientras que
si las ventas reales crecen, las empresas realizan menores gastos en
publicidad con campañas publicitarias de mantenimiento de sus cuotas da
mercado. Esta relación negativa ha sido justificada por autores como Helad
<1979) y Kamakura y Balasubraaatlian <1987), bien porque se considere que una
caída en la tase de variación en las ventas es un fenómeno transitorio que no
exige reducir la intensidad publicitaria, bien por la estrategia de mantener
un stoclc de prestigio entre la clientela, que lleva a realizar altos Lastos
en publicidad como inversión prudente, incluso en una fase debajo crecimiento
generalizado en la economía. Sin embargo, la evidencia empírica tampoco es
concluyente, ya que autores como Creer <1971), Cable (1972) o Comanor y
Vilson <1974) encuentran una relación creciente con la intensidad publicita-
ria, justificada por sí argumento tradicional de considerar que el
crecimiento sostenido de las tasas de variación en los ingresos por ventas
son un síntoma de la posibilidad de ampliar el mercado, siendo necesaria una
mayor intensidad publicitaria para profundizar el conocimiento del producto
entre la clientela.
La naturaleza del producto determina de forma importante la respuesta
de la demanda a los cambios en el volumen de gastos en publicidad y, por
tanto, el volumen óptimo de dichos gastos. Esta hipótesis ha sido contrastada
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en la literatura empírica para distintas características del producto como son
la frecuencia en la compra la novedad del producto, el carácter de lujo y su
precio relativo, o la durabilidad temporal. La característica básica es la
distinción entre bienes de consumo final y bienes de producción que es la
únic.a que se contrasta en este estudio, dadas las características de la
muestra, el grado de agregación y las fuente, de información disponibles,
obteniéndose una relación positiva. Es decir, la intensidad publicitaria es
mayor en los sectores productoras de bienes destinados al consumo final que
en los sectores productores de bienes industriales o de producción que forman
parte de otro proceso productivo.
La propia tendencia temporal, independiente de la evolución de la
intensidad publicitaria, que se mantiene en un modelo transformado en primeras
diferencias, y cuya presencia se observa en la estructura de la matriz de
correlación serial de los residuos que presenta comportamientos diftineos para
los distintos intervalos de tiempo, exige introducir en el modelo variables
temporales que la recojan. La robustez de lea estimaciones, así como los
signos de esos efectos temporales confirman la existencia de esa tendencia
temporal y la evolución interanual del ratio gastos de publicidad sobre
Ventas -
La existencia de sectores para los cuales hay una fuerte correlación
residual no homogénea, que influye en los resultados de la estimación
reduciendo el poder explicativo del modelo, exige estimar unas variables
con tendencia individualizada para esos sectores que recojan la influencie
tanto de la naturaleza del producto como de le estructura del mercado no
modelizado, y que resultan especialmente significativas. En concreto, los
sectores calificados de observaciones extremas son el 27 <productos
farmaccúticos>, 28 <Jabones, detergentes y.perfumería), 59 (licores) y 63
(bebidas analcohólicas) de la LI, De forma semejante, Mann, Henning y Meehan
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(1973) Sutton (1974) y Buxton, Davies y Lyons (1984) contrastaron la
existencia de observaciones extremas en sus correspondientes muestras y su
incidencia en los resultados estimados, y que surgen por la utilización de una
muestra heterogénea, con muy • distinta dispersión entre la intensidad
publicitaria y el grado de concentración principalmente.
Centrándonos en las características de la muestra de este estudio, en
concreto la escasa variabilidad temporal junto con la gran variabilidad
individual del grado de concentración del marcado, éstas limitan las
posibilidades del modelo para estimar la relación cuadrática existente, que
si bien es significativa y teóricamente justificable, es de signo opuesto a
la obtenida por otros autores. Por tanto, si consideramos la concentración
como un efecto fijo, se contrasta que no existe correlación entre las
variables explicativas del modelo y los efectos individuales no observados,
ya que la posible correlación procede de la variación temporal aunque escasa,
de la concentración. De esta forma, los niveles dol resto de las variables
explicativas con variación temporal, no correlacionadas con los efectos
individuales, contienen información sobre las relaciones establecidas en el
modelo y permiten estimar el efecto fijo de la concentración. En concreto, so
estima por MCC un modelo simple utilizando el método de estimación con
información en niveles desarrollado inicialmente por Bausman y Taylor <1981),
que consiste en estimar conjuntamente un sistema que combine las T-l
ecuaciones de la transformación intragrupos con la ecuación de las medias
temporales, que recoge la información en niveles o eneregrupos y donde la
concentración como efecto fijo se instrumente con la media temporal del resto
de variables explicativas, en concreto TVVR, TEMFl y TE24F2. Esta estimación,
si bien mantiene el signo estimado previamente para el resto de las variables
explicativas, permite obtener el signo tradicionalmente esperado de la
relación cuadrática existente entre el grado de concentración y la intensidad
publicitaria, en forma de U invertida, tal como ha sido estimada por autores
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como Creer (1971>, Cable (1972), Sutton (1974), Mann (1974), 5trickland y
Veías (1976) o Buxton, Davies y Lyons <1984) y justificada por diversos
argumentos, ya analizados.
Aún quedan muchas cuestiones abiertas, tal como ha señalado Clarke
<1985), entra las que cabe destacar, como posibles lineas futuras de
investigación
1. Si consideramos como fijos los gustos existentes en la sociedad y la
tecnología disponible, así como la estructura del mercado, podemos
centrarnos, tal como Bain (1956) o Spence (1980> en los efectos
competitivos de la intensidad publicitaria, en concreto sobre la
tasa de ganancia, así como las ventajas relativas de las empresas de
mayor tamaño respecto a las pequeñas.
2. Dada la estructura del mercado, si las empresas fijan un volumen
óptimo de gastos en publicidad, considerar si es también óptimo para
la sociedad da lugar a distintas posturas, dependiendo de la propia
naturaleza de la publicidad, informativa o persuasiva. En concreto,
si la publicidad es puramente informativa proporciona información
sobre los precios, si todas las empresas venden un producto
homogéneo, o sobre los atributos, si el producto es heterogéneo,
según señalaron respectivamente Butter (1977) o Crosaman y Shapiro
<1984). Mientras que si la publicidad es un arma de persuasión
produce cambios en el comportamiento sin tener un efecto directo en
el bienestar o en la eficiencia de la asignación de recursos, como
han señalado Dixit y Norman (1978). Cabe la posibilidad de posicio-
nes intermedias, como la de Nelson <1974) según quien la publicidad
proporciona una señal de la calidad del producto, afectando a la
eficiencia asignativa.
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3. Por último, si nos centramos en el efecto del volumen de gastos en
publicidad en la evolución de la estructura del mercado, y en
concreto en las condiciones de entrada, caben dos puntos da vista
opuestos, como son considerar los efectos persuasivos de la
publicidad reduciendo la competitividad del mercado, según Scherer
<1980), o por el contrario considerar el carácter informativo de la
publicidad, señalado de forma importante por Benham (1972), y sus
efectos procorapetitivos en el mercado.
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APERDICE 1
TilLAd: SECTORES DE LA El. QUE FORMAII LA MUESTRA DE REFERENCIA Y SU
CORRESPONDENCIA CON LAS RAMAS DE ACTIVIDAD DE LA TIO-BO
OBSERVACIO}I
DE U ~ESTRA
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28
31
32
34
35
36
37
39
40
46
SO
51
52
514
55
57
Siderurgia y le transf. del Hierro y del Acero
Producción y le transf. de metales ¡so férreos
Hormigón y derivados del cemento
Piedra Natural, abrasivos y prodain. no metálicos
Vidrio y sus manufactures
Productos cerámicos
Petroquímica y Química Orgánica
química Inorgánica
Materiales Plásticos y Caucho
Fibras artificiales y Sintéticas
Abonos y Plaguicidas
Pinturas, Barnices y Tintas
Aceites Esenciales y Aromas
Otros productos quimices Industriales
Productos farmaceúticos
Jabonas, Detergentes y Perfumería
Fundiciones metálicas
Forja y otros, trae, metálicos
Artículos metálicos
Talleres metálicos
Maquinaria Agrícola
Maquinaria Industrial
LIaquinaria y Material eléctrico
Hatrial Electrónico
I,,strunentos de precisión, óptica y similares
Conservas vegetales
Conservas de Pescado
Molinería
Azúcar
CaJeo, Chocolate y Productos de Confitería
Productos Alimenticios diversos
R>MA
flL~
11
12
16
1’7
18
19
20
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20
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21
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24
24
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43
43
166
OBSERVACION SECTOR
DELAEI
32 59 ticores 45
33 • 62 Cerveza 47
34 63 Bebidas Analcohólicas 48
35 64 Tabaco
36 65 Preparación, Hilado y tejido so
37 66 Géneros da punto 51
36 67 Acabados textiles 50
39 68 Alfombras y otros 52
40 69 • Curtidos 54
41 71 Calzado 55
42 72 Confección en serie 53
43 73 Confección a medida 53
414 76 Industria de la madera 56
145 79 Muebles de madera 57
46 80 Pasta Papelera, papeí y cartón 58
47 Sí Transtora. papel y cartón 58
48 82 Artes gráficas y Edición 59
49 83 Transformación del Caucho 60
50 84 Transformación de materias plásticas 61
51 88 Juegos y juguetes 62
52 89 Manufacturas diversas 62
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APENDICE 1
flJInLLfl TASAS DE VAIIACION INTERJaIJALES DE LOS CASTOS EN PUBLICIDAD, E11 SECTORES EXCLUIDOS
DE LA MUESTRA
(porcentajes)
1919 1960 1961 1982 1963 19614
71 39 66 764 15 -66
-14 28 “6 19 62 18
12 566 3 -83 -86 978
44 46 31 100 .48 -31
52 11 “30 25 -4 -0.
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20 28 10 -1) 44 1
la muestra inicial de 6) sectores
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29
30
38
58
70
74
77
78
65
86
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manufactureros -
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APENDICE 2
fl~ALEQJ. ESTIIiACIONES DE CORTE TRARSVERSAL.
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<“3.40571)
0.00020
(l.654B0)
2.3650-06
<-1.79494)
OP
OP
1
CE
CEE
PMO 0.05025
<3. 95282>
2.939D-05
(1.31796)
TWA
-0. 01206
<“3.059144)
0.00012
(0.990614>
-l.6500-06
(-1,19526)
0, 04936
<3.81228)
2.7450-05
<1.29105)
0EV
HIPOTESIS ALTERRATIVÁS
<0)
-0.01316
(-3.1229)
0.00021
<1.6683)
-2.4420-06
(-1.8215)
0, 04518
(3,36706>
3 .0110-05
(1.33303>
0. 04B316
<3.5612>
3. 3010.05
(1.377543
-3. 3990-05
<-0.43822>
0. 00365
<1.47783)
(O>
-0. 01142
(-3 .01962)
-5.4550-06
<“0.13015)
¡2 0.2521 0.2261 0.2363 0.2390
SE 0.0054 0.0055 0.0055 0.0055
F 5.298 4,725 4.946 4,20
DV 1,595 1,526 1.441 1.61
Notas al Cuadro 1:
* Entre paréntesis aparece el correspondiente tratio.
* Estimaciones correspondientes a la muestra de 52 sectores, para al año 1984.
* Proceso de estimación por 1100.
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a!~AflLQ~,1. Contiesuacián
(E)
-0.01336
<-1.3579)
000021
(1,8202)
CF
CF
2
NC
TWA
(E)
-0.01207
(-2.7616)
0.0002)
<1,850’.>
.2.21W-QE .2.2520.06
(-1.6603> <-1.6857>
0.04454
(3.1703>
0.04)40
<3.02235>
<O)
-0.01237
<-2.6304>
0.00023
(1.81467)
-2. 2 31413-06
<-1.6813>
0.0041
(3. 2174)
3.3120-03
(1,46332)
0.00084
<O. 11 608 )
-5 .23113-09
<-0,12594)
VV
INC
13EV 0.0034
(1. 3386)
0,00342
(1. 3050)
1.02W-lO
(0.01809>
0.00 34
<1.3310>
-1,23713-09
<“0,21752>
0.003)5
<1. 45596)
jR 0.2373 0.23714 02556 0.23>6
SE 0.0055 0.0055 0,0054 0.0054
E 4,174 4.17 3.918 3.918
0V 1.1445 145 1.594 1,594
<II>
-0.014149
(-3. 11201)
0.00020
(1,62192)
-2.34613-06
(-1.28431)
0.04398
<22480>
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APENDIGE 2
~2&D3tl: ESTIMACIONES DE CORTE TRANSVERSAL. POR AÑOS
1919 1979 ísao 1951
cp
OP
2 —2:265~~
PMO
0. 259¶-
-03
TWA ~i5~i.O5
Dpv ~ ~iS~V03
16.33
0,0039
3.48
19.84
0.0038
3.52
1982 1993
0.2955.03
~3.l98r,~~
(2.29>
14.
6.7755.05
<1.67)
1261
0. 0058
2,48
—9. 6475,03
—2am
10.
4.
1.77)
19.7?
0.004 9
3.51
0 232
fi -
“2. 799
4,30
ci.
17,83
0.0054
3.21
5.9
1,77>
4 18
1.
2070
0. 0055
3.66
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APEIWZCE 2
flll&DB9.I: RESUMEN DE LAS ECUACIONES PRINCIPALES DE LOS MODELOS ESTIMADOS CON DATOS DE
PANEL
QV—C+CP+CP2+PMCP+TVVR
MODELO 2.1 GV~.C+CP+CF>-.-TVVR+D8l+D62+D83+13B4+DiMC
MODELC 2.2 OV,O,OP+0P2+TVVR+GV&l>+DUMO
0~~~,~p,Cp
2+TVVR+TEMpl+TEMP2+Dgl+D8 2
+1383+084+1313140
GV”’C+C 2-4-O P’+TVVR+TEMPI+TEMP2+DS 1+1362
,063+1384+DT527+DTS28+DTS59
+13T563+DIIMC
GV—C+CP+C p2+nVP.+TEkipl+TEMP2+DTS27+13
TS28+0T559+13TS63+DUMO
MODELO 1
MODELO 3
MODELO 4
MODELO 5
1.1 MCO+LEV
1.2 MGO+DIP
1.3 MOO-*DEV
MOO+DIF
M004-DIF
MC0+131?
1400+01?
VI (KGM)i-DIF
DUMC+DTAl+13T82+DT83DTB’.
UTILIZADAS COMO INSTXUMENTOS
GV~C+C?+CP2+TVVR44EMPl+TEKP2
6.1 1400
6.2 MCG.BALESTRA—NERWVE
6.3 IV(HAUSPIAR—TAYLOR)
6.4 XCG+lV<HAUSMAN”-TAYI
MODELO 6
INFOJUIACIoN EN NIVELES
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flAII~LI: UÉIDUOS ESTIMADOS DEL MODELO 2 ESTIMADO
10 ~0 30 40 50 00 70
1.0
0.5-
0.0
—0.5
—I.0
1.0
—RES
ÑoPtt 90 100 110 1 ~0 1.~ 150-:1,—‘-cl
——a——-—-
1,75
iD
0.5-
o -o
—0.8
—I.0
—RES
1-0
0.5
0.0
—0.5
—1-o
160 170 180 190 200 210 220 230
240 250 200 270 280 290 300 310
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Notas al gráfico 1, de residuos estimados
- Gráfico de los residuos V
1~ de la estimación de la transformación
intragrupos de la ecuación X del texto <modelo 3) por MCO, para la muestra
de referencia de 52 sectores estudiada.
i — 1,52
- Comprende una serie da 312 observaciones, ordenadas correlacivanente, de
forma que hay seis observaciones por sector correspondientes al periodo da
estimación de 1979 a 1984.
- Las bandas de significatividad de los residuos vienen establecidas por el
error etandar estimad de 0,146,
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ARENDICE 2
>iATRIZ DE CORRELACION SERIAL ESTIMADA
Modelo 1. ESTIMACION EN NIVELES
MO 80 1.000
81 0.977 1,000
82 0.947 0.951 1.000
63 0.896 0.892 0953 1.000
84 0.863 0354 0.921 0.973 1.000
Modelo 1. ESTIMACION EN DIFERENCIAS
Año 80 1.000
81 -0.595 1.000
82 -0.138 -0.352 1.000
83 -0.508 0.192 0.067 1.000
84 -0.108 -0.165 0.008 0,004 1,000
- Modelo 1. ESTIbiACION EN DESVIACIONES
Año 80 1000
81 -0.271 1,000
82 0.123 0,671 1.000
83 -0.302 0.614 0,630 1.000
84 -0.105 0,067 0167 0.320 1000
- Modelo 2.1 <CON EFECTOS TEMPORALES)
Año 80 1,000
81 -0.560 1.000
82 0.149 -0400 1.000
83 -0.483 0.135 0,054 1,000
84 -0.124 -0,166 0.013 0,004 1.000
- Modelo 2.2 <CON VAAIA3LE ENDOCENA RETARDADA)
Año 81 1.000
82 -0,298 1.000
83 -0.191 0.232
84 “0.289 -0.007
1. 000
0.228 1,000
178
- Modelo 3
Año 80 1.000
81 -0.552
82 0,127
83 -0.1457
84 -0.162
- Modelo 4
AñO 80 1.000
81 -0,273
82 0.276
63 -0.505
84 0.099
- Modelo 5 V.I
Año 61 1,000
62 -0.1459
63 -0.024
64 -0.018
- Modelo 6. INFORMACION EN NIVELES
- Modelo 6.1 1400
Año 80
81
82
63
84
Media
1.000
0.571
0.347
-0539
.0.495
0.359
1.000
0.182
-0. 6140
-0.782
-0.198
- Modelo 6.2. LICO
Año 80
81
82
83
84
Media
1,000
0.572
0.350
-0.538
“0.498
0,360
1.000
0.166
-0.636
-0.780
-0. 195
- Modelo 6,). IV (Hausman-Taylor>
Año 80
61
82
83
84
Media
1,000
0.5 80
0.352
-0.530
“0.530
- 0.377
1.000
0,224
-0.575
-0. 760
.0.199
1.000
-0.398
0.141
-0, 196
1, 000
0,035
0.0214
1,000
0.001 1.000
1 - 000
-0. 368
0.02 7
0.245
1, 000
-0.604
-0. 085
1,000
-0. 315 1.000
1.000
.0.414
-0.072
1000
-0,1429 1 - 0013
1.000
0.045
-0.203
0.473
1 -000
0.631
0237
1 - 000
0,327 1, 000
1.000
0,045
-0. 206
0.473
1- 000
0,628
0.23 2
1.000
0.32 9 1,000
1 - 000
0.06 7
-0.218
0.378
1,000
0.618
0,217
1.000
0.298 1.000
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— ModelO 6.4. MCC + IV <Hausman-Taylor>
Aflo 60 1.000
0.575 1.000
82 0.353 0.197 1.000
63 -0.536 -0.627 0.047 1.000
84 -0.508 -0777 -0,215 0.620 1.000
Hedía 0,383 -0,194 0,418 0,230 0.313. 1.000
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APENtICE 2
TABLA 2
TEST DE MAUSMAN(t
>
MODELO 1
MODELO 2
MODELO 3
MODELO 4
MODELO 5
MODELO 6
1>1 — 13,889
TU — 10. 831
TU — 12.258
TU — 14145,435
TU — 448,689
TU — 2.3)4
0(5>
04
0<6)
oua>
¿<a>
x (3)
(1) Se contrasta la hipótesis nula de no correlación entre las variables
explicativas y los efectos individuales E(x±~,r’ )0.
e—
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APEIWICE 2
TABlA
3
2ZBLDZ-SM~fl”’ DE SIONIFICACION CONJUNTA BE LAS VARIÁILES
MODELO 1
1.1 NIVELES
1,2 DIFERENCIAS
1.3 DESVIAOIONES
MODELO 2.1
MODELO 2.2
MODELO 3
MODELO 4
MODELO 5
SIGNIFIOACION CONJUNTA
SIGNIFICAOION CONJUNTA
SIGNIFIOACION CONJUNTA
W—31 170
602
W—3340
9<4)
9<14)
9<4)
9<4>SIGNIEXCACION CONSUNTA V—13,434
SIGNIFICACION DE LAS DUMflIES W—0,0006
SIGNIFICACION CONSUNTA W—lO,064
SIGNIFIOACION DE LAS DU1*S¡ES VIS, 428
SIGNIPICACION CONSUNTA V—12,206
SIGNIFIOAOION DE LAS DUNJ4IES 14—18,236
SIGNIFIOACION CONSUNTA ¶4—40.698,523
SIGNIFICACION DE LAS DURMIES ¶4—14,2811
SIGNIFICACION CONSUNTA
MODELO 6. INFORMACION NIVELES
6,1 M.O.O. SIGNIFIOACION CONSUNTA
SIGNIFICACION CONSUNTA6.2 MCC.
6.3 IV
6.4 M.C.O.+IV
SIGNIEICACION CONSUNTA
SIONIFIOACION CONSUNTA
9<6)
9<6)
9<9>
9(6>
W—552516,436 ~~(9>
¶4—33614
14—29709
V—28351
¶4—29,53
9<5)
9<5>
9<5>
9<5)
<1) Se contrasta la hipótesis nula da que todos los coeficientes son cera.
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APENDICE 2
TASU4
‘rEST DL AUTOCORXELACION DE LOS RESIDUOS, DE PRIMER 2~flfl¡JHfl Y SECUNDO Q~fl¡3¶
£lifl
MODELO 1
1.1 NIVELES se
5 — 5.094 se2 — 4.577
1.2 DIFERENCIAS se5 — -1.859 a2 — 1.365
1.3 DESVIACIOMES se5 — 1.011 m~ — 0,693
MODELO 2.1 se5 — -2.017 se2 — 1,446
MODELO 2.2 se5 — 1.421 se2 — -0.711
MODELO 3 m5 — -1.986 m2 — 1.171
MODELO 4 se5 — -1.942 m2 — 1.365
MODELO 5 m~ — 4.858 m2 — 0.297
MODELO 6
6.1 MCO a5 — 1659 se2 — 0277
6.2 5400 mt — 1.920 a2 — -0231
6.3 IV se5 — 1.572 se2 — 0.269
6.4 1400.-tV se5 — 1.900 a2 — -0.202
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»meDIcE 2
natA
Tflt O! sswtrrschcstm O! LS ?D~CI(a
~ObttO 1
1,1 XIVttL5
II osrrpisttsz
5.s eE5V15C10t4t5
l~ots,0 2
~ttO3
= 5
CSUO 5
-oírLo 3
II <CO
7.2 tEl
1.2 IV
tÉ <CG*IV
r — 9.6934
T “ 1.215$
— 6.672!
3-ss,,
7— 4.4456
7— 2525<
7— 6,5453
7” 3.SSS6
Y —
7” 7.5~05
Y — 19.5372
Y — 7.515$
e: aazmn,u-scácz~
Y(5254<
NS.254>
70.25,>
nc así 1
7< 5. 20’>
704,245<
Nc-sss>
7<5.355>
ns-sa,)
r56.255>
75,355,
5 • 53.655
— 0.455 525!)
5’ 0.345
05 S.csatt.,te 1. hipdmi” tal,
d. .sessn,ldad de 1.,
varsút,s1
511c6t4955, Sa
decís. .6 tas in,trsS.nte, ase
.d.cuads,
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ANEXO ESTADíSTICO
165
~3MLLLI:INOPISOS POR VENTAS <180>
(Millones de pesetas)
SECTOR 1979 1980 1981 1982 1983 1984 MEDíA
10 4147641 ‘.43605 534632 590460 682723 811703 565165
11 157835 217233 246566 281465 365376 4012014 278280
15 119995 152843 174074 152194 165150 169250 155584
16 57314 74796 101141 62882 691495 116640 63711
17 66261 74333 86770 100036 115362 124800 94927
18 77656 86646 111889 110305 119062 146396 108660
19 63745 15960 91047 95647 121702 147499 99267
20 68416 74226 90152 101499 115122 140349 96294
21 119536 113121 137121 155174 178677 201095 150821
22 49066 47460 56903 69266 65234 106056 68998
23 75886 98373 104551 117203 121036 146986 111006
24 49240 51214 72372 77525 81861 95668 71317
25 4605 4903 5846 7067 9073 8735 6705
26 67669 93063 110641 123686 148041 160145 120541
27 1320141 142959 184320 210038 229571 246150 190847
26 80350 100560 122224 1145564 167842 182315 133143
31 78736 79547 94793 112962 115042 125855 101159
32 75470 65979 135435 111395 112751 110204 101872
34 308354 336658 390581 402117 1462095 506952 401460
35 46585 56825 76202 81598 83607 86752 71928
36 49253 55793 51629 51574 52660 61289 53733
37 272681 294933 341135 364913 390197 423578 3479140
39 300293 313520 353412 ‘.02592 458032 470312 363027
40 138657 128376 147035 188425 215480 227781 174292
46 22193 20074 23212 23538 27844 29284 24456
50 77302 69834 92696 104248 116513 136445 9950&
51 63066 62208 80706 89542 99349 107225 81683
52 112094 128504 134395 154515 165471 197236 148703
54 43798 29050 55482 74962 83240 100201 64456
55 45134 51171 55655 69151 73155 63826 63016
57 102437 123512 139790 147732 166662 224697 154138
59 51910 43590 62917 55740 64761 75566 59061
62 57937 62094 73728 81994 98355 113196 81217
63 57439 68958 79467 63905 102495 109707 83662
64 56891 68009 92461 103702 140114 158220 103233
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SECTOR 1979 1980 1981
65 262491 291253 299438
66 68)19 74452 76840
67 41577 43789 46942
68 51233 61513 71627
69 591473 53133 67583
71 131055 126485 1314176
72 209076 2140031 253434
73 6771 6394 6168
76 127503 157274 116005
79 158139 173988 189141
80 126850 130827 164288
81 112516 37348 256938
82 1149393 168693 192145
83 107752 1228149 144995
84 169766 193402 215575
88 26268 32194 38545
89 11972 14695 14154
1982 1983 19814
279752 316907 336210
95559 110547 124446
47070 54314 59151
57581 74840 73745
65762 80417 111463
133695 145529 180197
260887 301590 312824
8015 7802 7539
21.1135 186526 200950
185062 201198 213717
188359 203198 248038
154142 160460 209065
216164 238067 276085
151301 177703 210282
232123 291457 345376
40)44 41965 48708
17401 18113 19182
MEDIA
297675
91694
48802
65090
72972
141856
262974
7115
166566
186874
176927
158412
206758
152480
241283
38004
15920
MEDIA 104586 112274 134638 143639 162577 183352 140178
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~Ufi,DJt.Z~ GASTOS DE FDELICIDAD <OUU>
(Millones da pesetas>
SECTOR
10
11
15
16
17
18
19
20
21
22
23
24
25
26
27
28
31
32
34
35
36
37
39
40
146
50
51
52
54
55
57
39
62
63
1979
256.30
31.20
98.30
27 .30
53.50
82,80
51
25
35
6220
45.20
82
7,80
203.70
1184 .40
67 9.60
83.90
96.30
620.40
32,90
156.20
620
625.10
67540
111.50
88.10
62.60
20.50
2.40
276.10
180.40
712,20
7 02.90
1980
141.70
31.50
270.10
79
64 - 30
312
29.80
25,10
41.80
69
60.30
169.60
10.30
140.70
2165.50
304 5.30
8090
215.20
928.80
72.50
127
859.80
772.20
599. 40
90
112,80
78.70
32.50
4 - 70
395. 20
399.50
830.70
802.90
1268.20 1481,10
1981
178. 90
93.70
27 9.90
73.10
159. 20
335.20
18.90
18.90
59.60
42,50
113 .50
214,40
lo-lo
178
3136
3401.90
86
109.40
2028.60
87,30
175
973.40
862.10
577.80
119.30
308
201.70
3 3.50
3,40
337.20
357.70
1012.79
956.30
1442.90
1982
218,60
155.50
193.40
74A0
149,90
394.20
30.90
22,80
6 3.80
46.60
129.70
236.10
12.43
220. 20
4165.40
3853.61
89.40
86
1251.50
48.50
178.60
1156.30
937
685. 80
50.30
114,80
214.20
52,20
4,70
354
449,30
1406
1086.60
17214.40
1983
288. 60
201.90
248,20
99
187. 20
1459.60
32.40
17-lo
34.50
39.90
163.24
239
13.50
330,70
589 2.60
2992,70
9760
104,40
13?8.30
76.60
222.40
1290.70
1177.20
789,50
98.37
138
180.60
45.50
22
4 05.40
967.20
1474.10
1375.10
2280.90
1984
391
228.40
210
86
2 80.20
487 .10
41.10
29,30
53,60
65,20
171.30
275.50
2 0.30
323. 80
6084.50
3254.70
110.20
129.60
11445.10
105-So
214
1434.70
1313.70
1162.80
112.20
176.10
114.30
62
5
1489.90
1274.60
1563.30
1945.40
2898.80
MEDIA
245. 88
123,70
216. 65
73.18
149.05
381. 82
34,02
23.03
48.05
54.23
113. 87
206.43
12.41
232.85
3871.40
2904.65
91.33
124.15
1108.82
70.60
188.67
1055.82
947.68
748.45
103,61
122. 9 7
152.02
41.03
7,03
376. 30
604.8 2
1166.25
1144.87
1849.38
186
SECTOR
64
65
66
67
68
69
71
72
73
76
79
80
81
82
83
64
88
89
1979
216.60
246 .70
714 - 10
18.20
44
48.10
2 10.70
561 .20
7.10
94. 10
517,10
18.60
59.70
198,40
196. 20
320. 50
307,60
73
1980
248.90
302.80
111.30
12.30
7 3.40
53.70
31710
609.70
8. 60
86.30
767.60
15.70
97.60
2141.30
342. 20
382,90
557
69.70
1961
496.70
266.60
1 30. 60
13.50
100. 80
63.30
322.50
622.20
lo
127.60
801.50
54.40
83.60
313 .20
301.60
314 .90
475
58 .30
1982
734.70
242.10
192 .80
1490
55.60
58 .60
327.10
690.03
10.30
130.90
828 .70
31,70
96,40
364.40
255 .80
398.40
568.30
66.10
1983
892.40
277.90
226.50
22.40
71,20
55,30
384. 10
664. 30
10.40
166,60
914
30,50
108.40
422. 10
301,80
533.90
533.40
89.50
1984
1780
258.20
232.10
24,50
113,30
78 .80
393.70
821
23.60
184 .70
822.50
41.40
151 .70
644
366
576,80
77130
88 .90
MEDIA
728.55
265. 72
161,23
17.63
76.38
59.63
325. 87
661.41
1167
131.70
775,23
32.05
99,57
367.23
294,27
421.23
535.43
74.25
MEDIA 243.76 374.96 410.82 480.54 559.40 657.62 453,02
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RArIO DE ODNOEWIRAOION calor <or>
<Porcentajes>
1980 1981
47,97 54.46
58,24 60,25
7.58 10.16
11,30 10.45
44,01 1414.98
16.63 19.52
74.44 78.46
69,27 67.74
56.01 5432
96.56 94.49
44.40 48.91
40.05 4018
64,69 93.41
25.53 25.43
18.87 19.85
48,24 48.11
30.17 34.61
10.88 12.12
10.92 11.80
8.10 6.21
35.89 26.32
10.63 10,83
19.27 19.27
49.45 46.30
47.85 47.27
13.55 15.98
23.10 26.83
15,47 114,82
43.91 51.53
145.95 42.69
39.93 42.02
59.16 57.93
1982 1983 1984
50.38 50.78 54.34
63.97 61.52 63,75
11.01 12.72 8.97
22.33 20.47 14.31
46.27 145.82 46.60
19.07 18.97 19.44
77.24 70.28 77.59
67.14 67.75 67.33
57.29 64.07 62.60
94.85 95.62 98.27
47.13 46.76 48.49
35.49 45,26 42.24
90.69 89.87 92.21
27.95 25.60 34.91
20.68 20.83 21.17
50.98 50.07 50.48
33,61 33.79 29.02
19.45 19.14 16,62
11.26 11.60 12.47
6.86 7 6.41
27.49 29.71 24.95
10.56 11.37 10.36
24.18 19.82 20.54
48.50 52.88 53.04
50,66 50,43 57.28
16.40 19,72 20.12
26.97 25.25 25.55
21.50 14)7 19.45
52.70 53.23 53,69
38.29 141.89 43.08
414.41 42.34 44.79
56.55 60.87 57,01
62 54.74 52.06 54.91 56.74 58.44 57.98
63 34.06 36.27 32,82 35,29 33,14 36.51
64 77.63 80.36 83.78 81.67 82.94 84.43
SECTOn
10
u-
15
16
17
18
19
20
21
22
23
24
25
26
2?
28
31
32
Mi
35
36
3?
:39
¿sO
46
50
51
52
54
55
57
59
1979
50,80
59.82
11.67
16.83
42.53
16.93
78.44
64 - 10
66.64
95,99
48.12
40,92
81.59
30.20
21.50
43.63
35.20
2179
11,67
6.30
37.06
10.34
19.79
54.29
50-lo
17.59
21.17
12.22
49.97
49.60
40.35
57,15
MEDIA
51.46
61.26
10.35
15.95
45.04
18.43
76,08
67.22
60.19
95,96
47.30
40.69
88.74
28.27
20.48
48.59
32.73
17
11,62
6,81
30,24
10.68
20.4 6
50 - 74
50.60
17.23
24.91
16.31
50.87
43,58
42.31
58.11
56,15
34.68
81.80
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SECTOR 1979
65 13.74 10.95
66 23,05 24,32
67 21.96 22,82
68 15.74 12.27
69 31,66 31.48
71 7.97 ~
72 12.35 12.76
73 7,84 7.80
76 8.88 6,81
79 6,94 6.52
80 32,71 35.41
81 17,41 17.10
82 15,47 20.18
83 60.24 63,17
84 10,20 9.14
88 3171 34.85
89 61.22 60.19
1980 1981 1982 1983 1984 MEDIA
10.83 12.71 13.88 14.35 12.74
29,69 26.21 26.89 25.02 25.90
23.56 26.92 2646 26.74 24,75
114,82 13.07 13.35 18,50 14,63
33.85 38.21 35,78 32,03 33,84
8.30 9.10 11.11 10.98 9,13
13.35 15.15 13.36 15.20 13,70
14,76 14,36 1.5.30 17,07 12.86
9.74 12,74 13.12 1517 11.41
7.76 8,34 843 9.48 7.91
35.06 34.20 35.95 36.94 35.05
18.47 21.56 21.96 24.82 20.22
18,28 18.92 19.66 17,75 18,38
64.71 61.86 62.49 58.45 61,82
11.11 12.99 11,29 12.75 11,25
39,56 36.63 35.79 37,15 35,95
6359 67,70 72.65 71.49 66.14
MEDIA 34.80 33.89 35,12 36.12 36.38 36,97 35.55
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~Q&D1flA: RATIO DE CONOENTRÁCION CR1OE (CE)
<porcentajes)
SECTOR 1979 1980 1981 1932 1983 1984 MEDIA
10 31.11 53,43 54.17 54,17 55.59 58,89 54.57
11 54.15 514,56 54,74 57.41 51,54 55.05 54.58
15 9.99 9,24 11.24 8,63 11.72 7.76 9,77
16 9.24 3.03 7,67 10.83 9.69 9.79 9.21
1.7 31,48 22.24 34,81 36.77 36,16 36.12 32,93
18 19.19 18.60 19,13 19,14 19.59 18.09 1896
19 57,56 52.99 56.84 5556 54,23 55,13 55,43
20 57,10 62,20 61.52 60.71 53.52 60 6001
21 48,74 49,96 46 44.77 53.03 50.49 48,83
22 96.47 97.10 94,27 93,74 93.83 95.75 95.53
23 42.56 37.38 380? 40.01 42.74 38.60 39.89
24 37.42 36.71 38.44 34.37 40.19 37.76 37.48
25 79.77 81,32 84,141 81,65 84.23 65.48 82.81
26 29,07 27.21 27.69 29,19 28,21 31.62 23,37
27 17,26 15,95 15,99 16.70 16.98 17.86 16.79
28 28,78 28.57 29,22 31.42 31,05 29.67 29.79
31 27.79 25.97 54,67 30.07 29.30 29.96 32.96
32 1.3,65 13.90 15.17 15.73 14,43 14.21 1.4.52
34 8.67 7.51 8.32 9,11 11.15 11,52 9.38
35 3.06 4.65 4,20 3,83 4.20 4.22 4.01
36 19.60 19.65 12.91 12.51 14.99 13.58 15.54
37 9,01 10.16 10,30 10 10.29 9.42 9.86
39 19,40 19.06 17.66 18.14 18,49 19,69 18.74
40 54.69 50.06 51.32 50,67 52.33 53,83 52.15
46 42.41 41.23 41.30 142.94 42,26 ¿6,40 42.76
50 13.70 12,140 13.76 16,15 20.55 20.63 16.20
51 17.64 16.10 17.04 17,78 18,54 17,69 17.47
52 5.41 5.83 6.57 7.50 7,87 8.25 6.91
54 40.90 40.59 43,74 41.01 42.56 49.43 43.04
55 34.48 33,33 29.97 28.78 32,81 32,05 31,90
57 31,01 30.47 30,15 31.61 29,64 31.98 30,81
39 40.20 41.21 47.61 46.20 50.30 48.32 45,64
62 50.51 51.18 52.67 54.41 54.96 53.39 52,85
63 23.73 23.71 22.44 24.94 23,84 24.36 23.84
64 5792 60,41 80.81 60.17 38.61 64.42 63.72
r192
SECTOR 1979 1980 1981 1982 1983 1984 MEDIA
65 13,74 13.19 14.70 1548 14,69 14.65 1441
66 16,53 18.35 21,54 21.62 2145 20 19.92
67 16,50 1784 18,42 20,93 21,05 29.90 20.82
68 12)6 11,31 12.27 12,24 12.39 14.17 12.46
69 29.06 28,70 30,01 3267 33,69 29.9) 30,68
71 8.79 7,81 8.11 9.74 10.67 11.88 9.50
72 10.74 10.16 10,33 11.90 12 12,56 11.28
73 5,42 5.43 5.97 6,32 6,45 7.29 6,15
76 4,32 3,48 3,40 3.94 4.21 4,02 3.90
79 4,03 3.79 4 4.42 4,58 4,88 4,28
80 27,62 30.38 30,06 29,21 11.34 31,30 26,69
61 14.52 14.14 12.73 14,27 13,67 15.08 14.07
82 10.97 12.05 23,12 23.96 13,02 13.21 1606
63 46.86 51.35 52,84 51.15 50,24 43.06 49.25
84 9.16 8.61 8.77 10,03 9,05 9.65 9.21
68 23.06 24.25 24.61 26.14 26.69 25.90 25.11
89 36.82 42,09 43,72 46,99 49.51 48,41 44.59
MEDIA 28.40 26,19 29,99 29,58 29.60 3033 29,34
193
HAIQEN pflCIO coSTE NORMAL <PMO>
<porcentajes)
SECTOR 1979 1980 1981 1982 1983 1984 MEDIA
10 17,64 20.14 16,73 18,58 17,41 13.55 17.34
11 17,53 16,67 13.77 13,03 19.77 20.11 16,82
15 25.18 26,34 23,67 24,01 24,17 23,09 24,41
16 23.67 21.57 24.03 21.79 34,33 21,04 24,40
17 30.56 33.37 33.46 32.66 33.31 35.45 33,13
18 31.94 30,96 25,30 28,67 27.13 28,23 28.71.
19 23.78 19.34 15.30 16.10 16.68 18.79 18.33
20 26.13 20,90 19,01 25,64 28.55 23,59 23.97
21 20,33 20.42 13,16 15.12 12.54 17.94 16.58
22 19.91 20.10 13,64 17.78 21,29 20,46 18,86
23 19.53 23,87 21.05 16.51 18.96 15.88 19.30
24 17.60 20,44 18,97 19,78 20.63 18.09 19.25
25 25.32 28,53 34.23 30.35 28.97 20.38 27.96
26 29.52 28,05 24.19 29 31,84 29,47 28.68
27 31.56 30.61 28,96 26.87 26.26 24,43 28.12
26 29,70 25A8 2236 20.67 21,71 28,141 24.67
31 19,03 21,21 24,10 20,20 21.08 21 21.10
32 19.67 27.914 14,06 18,76 19.52 21.01 20.16
34 25.47 27.34 26.11 24,20 23.78 24.30 25.20
35 33.10 34,26 29.50 27,28 31.87 32.29 31.38
36 21,39 20,82 21.87 23,14 20.53 26.51 22.38
37 26.90 30,24 28.50 27.88 26,69 27.61 28.30
39 28,93 28,76 26,59 24,71 25.92 26.50 26,90
40 23.65 37.22 33.28 30.45 34.83 31.36 31.80
46 35.16 35.34 30.99 33,47 32.22 32.58 33,29
50 17.26 24,68 18.17 19.65 18.29 17.79 19.31
51 15.02 18,52 15,53 15.77 17,80 17.63 16.71
52 9.60 10.57 11.04 9.60 9.29 9.31 9.90
54 16,41 17.82 18,28 18.86 23.48 22,91 19.63
55 20,44 24.16 24.63 25.914 25,77 22.59 23.92
57 19,65 21.15 20.35 22.58 22.71 21,60 21.34
59 28.65 34,06 32,34 31.16 33.95 29,54 31.62
62 25.29 25,46 26.93 32,51 31.04 32.63 28.98
63 31,59 32,87 32,40 32,50 34.63 35.80 33.30
64 49,29 54,38 51,85 42.33 35,26 38,10 45.20
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SECTOR
65
66
67
68
69
71
72
13
76
79
80
61
82
83
84
¿8
sg
1980
25,67
27,76
28,19
22.22
16,89
21
26.17
48, 39
24,14
25.87
21.65
65.21
32.80
32,24
20.89
26,93
28.97
1g61
18,44
26,24
22.26
17.96
14,45
20.16
26.44
48.49
33.10
25,35
204g
10.75
30,39
30.75
21.37
26,76
32,18
1982
20.35
26.89
21.19
24,22
15.62
19.57
26.73
27,01
19.24
25.26
21.63
17.73
32.94
26.72
21.55
26.72
20.88
1983
21.22
25.73
22.29
2 1.58
15.47
22.75
24.67
28,03
25.99
25,43
21.47
19,63
36.02
2921
22.61
24,33
29.64
1984
20.35
2 5 - 08
22.29
24)8
14.93
22.45
23.4g
33.55
25.29
214.66
24.08
1.8.97
33,49
25,84
19.28
29.24
27.35
MEDIA
21,15
26.63
23.98
21.66
14.97
21.20
25.63
37.93
27.02
25.44
21.45
24.77
32.82
28.47
20,68
27.20
27.7 2
1979
20.67
26,06
27.68
19.62
12,42
21.30
26.26
42.09
34.35
26.07
19,20
16.3 7
31,31
26.06
19.61
29.20
27.30
MEDíA 24.69 27,09 24,23 23.69 24.81 24.32 24.60
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nnULQ4: MUGEN PRECIO COSTE AJUSTADO A LOS GASTOS DE PUELICIDAD <PMCP>
(porcentajes>
SECTOR 1979 1980 1981 1982 1983 1984 MEDIA
10 17,59 20.11 16,71 18.55 17.37 13.51 17.31
11 17,52 16,66 13.74 12.98 19.73 20.06 16.78
15 25.12 26.21 23.55 23.92 2406 23,00 24.31
16 23.63 21.48 23.98 21,72 34.24 20.98 24,34
17 30.50 33,31 33.34 32.55 33,20 35.30 33.04
18 31.87 30.71 25.06 28.41 26,84 27.90 28,47
19 23.72 19,31 15.29 16.07 16,66 18.76 18.30
20 26.10 20.88 18.99 25,63 28.54 23,58 23.95
21 20.30 20.39 13.12 15,08 12,52 17,92 16.56
22 19,81 19.98 13.57 17.73 21.26 20.41 18,79
23 19,49 23,82 20.97 16.42 18.85 15.79 19.22
24 17,46 20.17 18.73 19.53 20.37 17,85 19.02
25 25.19 28,38 34.12 30,23 28.86 20.19 27,83
26 29.35 27.94 24,07 28,86 31.69 29.33 28,54
27 30.94 29,214 27.73 25,39 24.32 22.52 26.69
28 28.92 22,84 20.14 16.51 20,29 27,11 22.97
31 16.94 21.13 24.03 20.14 21.01 20.93 21.03
32 19.56 27.70 13.99 18,70 19.45 20,92 20.05
34 25.32 27.14 25.91 23,96 23.55 24.08 24,99
35 33.05 34.17 29.42 27.23 31.81 32.20 31.32
36 21,14 20.55 21,60 22.87 20.19 26.26 22.10
37 26.73 30.03 28.29 27.65 28.45 27.36 28,09
39 28.78 28.58 26.41 24.54 25.73 26,29 26.72
40 23.27 36.93 33,02 30.19 34,60 31.01 31,50
46 34.84 35,05 30.64 33.21 31,98 32.32 33.01
50 17.17 24.35 18.08 19.56 18.20 17.69 19.21
51 14.94 16,41 15A2 15.57 17.65 17.49 16.56
52 9,58 10.54 11.02 9.57 9,26 9.28 9,87
54 16.41 17.80 18.27 18.87 2346 22.90 19.62
55 19.95 23.57 24,17 25.56 2535 22.14 23.46
57. 19,51 20.89 20.14 22,35 22,31 21.16 21.06
59 27.65 32.80 31,23 29,37 32,41 28.05 30.25
62 24.37 24.48 25.97 31.60 30.07 31.45 27.99
63 30.05 31.40 31.15 31,08 33.14 34.06 31,81
64 49.09 54.21 51.59 41,92 34,85 37.40 44.84
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SECTOR
65
66
67
66
69
71
72
73
76
79
60
81
62
81
64
88
59
1979
20.79
27.98
27,65
19.55
12.35
21.17
26,06
42.03
34,30
25,63
í9,fl
1L32
31.22
2M92
19,45
28,36
2655
1980
2 5.60
27.65
28.17
22,1,3
16.81
20,80
25,98
48.32
24,10
25,55
21.84
65.11
32.70
32.05
20,73
25.65
26.63
1981
18.37
26,11
22.23
17.84
14.37
39.96
26,26
48,41
33.02
25.03
20.46
10.72
30,28
30.61
21.26
25,66
31,90
1982
20.28
26.714
21.16
24, 14
15.55
19.37
26. 54
26.92
19.19
24,92
21.62
17.67
32,82
26. 60
21,41
25.68
20.58
1983
21. 15
2558
22,26
21.51
15,141
22.55
214.50
27,94
25.92
2 5.09
21.46
19.58
35,90
29.09
22,46
23.35
29.29
1984
20,29
214.914
22.26
214. 26
14 - 87
22.26
23.29
33-34
2522
24.37
24.07
18.91
33.34
25. 71
19. 14
2 8 - 10
27.01
MEDIA
21.08
26.50
23.96
21.57
14.89
21.02
25,44
37.82
26,96
25,13
21.1414
24.72
32.71
28.33
20.74
26,17
27.38
MEDIA 24.46 26.79 23.96 23.40 24.53 24.01 24,53
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U6DRQJ: ?ASA DE VAAIÁCION DE LOS INGRESOS PO~ VENTAS <TVV¶L>
<porcentajes>
SEOTOR 1979 1980 1981 1982 1983 1984 MEDIA
10 1,22 -12,143 12.64 -4.72 3,01, 2,49 .37
11 -7.00 14.29 1,38 5.91 1.98 -5.99 1,76
15 -6,56 12.13 -4,60 -22.91 -2.04 -5.60 -4,93
16 -10.144 15.66 21.S0 .21.41 -24.29 50.87 5.03
1? -2.51 -2.79 .4? .24 2,20 -2,72 - .83
18 2.51 -3.32 11,66 -10.2? “¡.09 14.39 2.31
19 12.99 -1.19 - .26 -3.03 1108 7.86 4.37
20 4.67 -16,95 -.98 3.02 3.25 8.46 .214
22 2006 -20.146 9.07 2,50 1.24 -5.39 1.1?
22 8.85 -12.214 3.81 2,14 12.22 10.37 4.56
23 -7.70 7.00 -15.62 1,40 -544 7.79 -2Á!8
24 5,16 -12.97 214.05 -9.06 .7,97 4,17 .37
25 2.52 -9.27 13.58 8,19 13.05 -23.66 .74
26 .23 -18.76 1.15 1.91 11.21 .5,48 -1,63
27 .87 .35 114.74 1.70 -2,13 .97 2.75
28 6.55 10.33 8.04 2.15 - .48 -3,63 4.16
31 -1.00 -12.41 8.53 7,37 .10.87 -1,28 -1.61
32 6.17 -16.61 67,61 -29.87 -15,21 -3.96 1.35
34 -1.62 “5.40 5.36 -7,10 4.17 “.75 -.69
35 .48 .10 8.46 -5.48 2,73 1.09 1.23
36 -11.00 -2.39 -16.53 -8.03 -11.22 4.09 -7.51
37 -5.23 -5,22 2.67 -3.87 -4,99 -.94 -2.93
39 -.03 -9.33 -.81 -.11 -.47 -7.69 -3.07
40 -6.37 -12.66 7.84 21.71 7.75 .07 3.06
46 10.01 -20.08 1,90 -9.75 7.24 .66 -1,67
50 .95 -16.00 19.76 -1.99 .66 -1.73 -.04
51 8.49 -14,23 7,69 -1.94 -1.33 -2.54 “.64
52 2.05 2.18 -6.55 3.90 -2,30 9.29 1,43
54 -15.83 -40,27 35.58 15.22 -t29 10,01 3,59
53 5,98 3.42 - .76 9.78 -9.02 .2.9? 1.07
37 11.33 13.63 7.19 -8,02 9.52 4S0 6,61
59 11.65 “20.49 3242 -20,68 4.23 14.51 2.06
62 .14,01 -12.60 4.09 -3,47 4.78 LOS .1.69
63 12.65 -5.18 “1,89 -8.59 5,85 -5.17 -.39
64 12,34 9.44 -1.33 -2.51. iLe? 7.20 7.34
198
SECTOR 1979 1980 1981 1982 1983 1984 MEDIA
65 -2,58 -.98 14.53 -16,84 ‘.02 -6.32 -3.75
66 .50 -3.72 -8.12 11,148 5.57 2.65 1.39
6? g.32 -3.73 -1,33 -931 3.00 - .49 ,~
66 7.74 10,1.7 9.64 -27.46 7.17 -12.30 - .84
69 -4.49 “12.47 13.64 -15,55 10.85 9.77
71 “15.66 -9.06 2.14 -9.90 -1,58 8.69 -4.23
72 -1.52 -1,40 -3.52 -7.57 4,00 -5.50 -2,56
73 4.66 -12.41 -19,15 32.93 -11.89 -13.69 -3.26
76 - .99 7,52 -32.47 64.17 -20.36 -3.91 2.33
79 -3,92 .43 1,67 -10.46 -1.67 -2.55 “2,75
80 -4,53 -12.23 11.75 1.57 1.95 1,76 .04
81 3.20 -72.19 514.19 -47.45 9.38 -4,69 67.07
82 4.84 -5.51 -5,21 -5.90 -2.99 1,41 .2,23
83 -3.95 -5.19 .53 -7.98 1.36 2.87 -2,06
64 4,65 -3.36 .69 -3.81 7.63 4.75 1,76
88 -2.12 6.25 9,76 2.57 -4.84 12.44 4,01
89 .85 10.04 -16.37 24,97 -7.44 6.07 3.02
MEDIA 1.24 -6.16 15.13 -2,35 45 1.37 1.60
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TASA DE VAXIACION DE LOS INGRESOS POR VENTAS RESPECTO AL AÑO BASE
1978 <TVVA>
<porcentajes)
1979
15.15
11.47
6.32
10,04
9,52
114.26
38.29
20,05
43,48
26.15
13.24
17.60
21.63
15.22
12.75
26.19
13.35
14,93
14 - 50
12.73
4,37
10.32
11.149
2,33
20,75
6,07
15,08
12,19
-11,77
16.00
8.25
20.78
9,99
25.67
1980
14.11
53.42
35.42
43.61
22.66
27,48
64.79
30.25
35,76
22.02
46.79
22.32
29.50
22.31
22.07
57.92
14 - 52
.47
25.01
37.51
18.22
19.24
16.40
-5.26
6.35
-4.18
13, 52
28.62
-41.48
31.52
30.52
1,142
17.88
50.87
1981.
37-57
74. 13
54.23
94.19
46,73
64.62
97.52
58.19
64.59
46. 30
56.01
72,85
54.46
45.41
57.39
91,95
36.47
106.24
45,03
84.41
9 - 40
3? .92
31,21
8.51
22,97
27.19
47.27
34 .52
11,77
43,04
47.72
46,39
39.96
1982
51.89
98.78
34.85
59.13
65,35
62.29
107.50
78.10
86,50
76,08
14.89
65.16
86.66
62.56
79,35
128. 60
62.66
69.63
49.32
97.46
9.26
47.53
49.46
39,06
24.70
43,04
63,40
54.65
51.01
17.73
56.11
29.69
55.65
1983
75.62
158.04
46,33
33-43
90.68
75.17
1614.02
102. 01
114.4 1
119.14
80.61
95.56
139. 65
94.57
96.03
163,59
65.62
71,70
71.59
102.33
12,01
57,15
70.05
59,03
47.51
59.87
81.29
65.62
67.68
88.02
97,25
50.68
86,71
1984
108. 79
183,34
49,96
123. 95
106,28
115.39
219.99
146,27
141,36
172.6?
122. 3 1
126,49
1)0.7 2
110. 4 7
110. 19
186.32
81.19
67,62
88.99
109. 914
29,67
71,25
74,61
68.10
55.14
67,22
9 5.67
97.41
101. 6 5
115,45
137.44
75.82
114. 6 9
MEDIA
50.52
96.53
37-55
60.7 2
56.90
59.67
115.35
72.48
81.04
77-39
65.64
70,33
77,10
58.42
62,96
109. 09
45.64
55.13
49.07
74.06
13.86
40.67
42.20
28.63
29,57
36.54
52.71
48,84
29.64
61,96
62.88
37.46
54.16
73.87 83,58 124.25 140.03 83.04
SECTOR
10
11
15
16
17
18
19
20
21
22
23
24
25
26
27
26
31
32
34
35
36
37
39
40
46
50
51
52
54
55
57
59
62
63
200
SECTOR 1979
64 22.52
65 13.27
66 25,09
67 25.24
68 17.36
69 10,50
71. 11.19
72 13.22
73 22,02
76 12,3?
79 7,7?
SO 12.20
81 16,23
82 16.72
83 13,57
84 20,42
88 19,16
89 15,47
1980 1981 1982 1963 1984 MEDIa,
46,47
25.68
36.32
31,91
40,91
-1.28
7,31
29.98
15.2 3
38.61
16.57
15.12
-61.4 2
34,05
29,48
37.19
46,04
41,73
99.13
29.21
40,70
41.40
64.08
25.57
13.83
37.24
11.16
2.23
28.59
45.32
165.41
52.69
52.83
52.92
14,85
36,52
123,34
20,71
74,97
41.79
31,90
22,18
13.43
41.2?
44.44
86.07
26.11
66,61
59.22
71,78
59.47
64.66
83,02
67.83
201. 76
36.75
102.42
63.61
7h44
49.41
2t47
63.32
40,60
64 .38
31 .11
79,13
86.41
89,18
87.30
106 .74
90.37
74 .70
240.75
45. 06
121.86
78.18
68,93
10 7.09
52,88
69,40
35.86
77.10
45.64
119. 39
115. 96
119.39
121,64
144.99
120. 96
85.01
122. 33
28,45
67,89
47,02
49d0
35.58
20. 35
42.40
28.22
46,79
27 .35
56.49
63 - 64
64 - 30
60. 72
71.15
72.40
53,54
MEDIA 15.148 23.93 50,65 61.59 82.63 106,64 56.85
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RÁTIO DEEASDA
SECTOR
10
11
15
16
17
18
19
20
21
22
23
24
25
26
27
26
31
32
34
35
36
37
39
40
46
So
51
52
54
55
51
59
62
63
64
FINAL SOBRE INGRESOS DE VENTAS <135V>
<porcentaj ea)
1980
13.07
3093
5,56
12.04
27,04
34,48
21,23
21.23
27,23
27.23
12.79
12.79
12.79
12,19
72.93
64.70
4,01
4,01
4 - 07
4.07
54.85
58.39
69.36
69.36
51.41
83.48
56,17
19.49
26.06
77,11
77.11
40.78
36,44
37,51
100
202
SECTOR
65
66
67
68
69
11
72
73
76
79
60
51
82
83
84
88
89
1980
30.98
94.89
30. 98
149.67
50.2 1
102.70
90.57
90.57
17.13
101.47
13,78
13.78
52.70
38,14
16.32
91.82
91,62
MEDIA 44.28
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n3~2LnJ2: RÁTIO IMIORTACIONES SegRE INGRESOS DE VENTAS (IMPV>
(porcentajes)
SECTOR 1981
-10 17.95
11 16.76
15 .12
16 14.46
17 12.32
18 6.54
19 g4.5O
20 21,87
21 19.62
22 16.25
23 10.58
24 3,82
25 84,58
26 2429
27 14.01
28 1.44
31 1,17
32 .03
34 8,21
35 0
36 20.11
37 44.01
39 17.08
40 53,19
46 211.10
50 712
51 18,41
52 .35
54 1,10
55 3,21
51 2,15
59 0
62 .98
63 2,01
64 18.23
204
SECTOR
65
66
67
68
69
71
72
73
76
19
60
81.
82
83
84
88
89
1981
14.86
5-59
O
1.40
10,59
1.72
5.16
O
1.86
.96
18,96
3.14
3,22
6.76
4,84
14,20
44,51
MEDIA 11.37
